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o Regime Fiscal da Subcapitalizal5ao na 
U niao Europeia e nas Relal50es com Palses 
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(P.lrtllg,'/). 

1 Introdu~ao 

RESUMO: A C'scolba da fu rma de fin:lIlciamcntQ de U1n:! socicdadc, atrav0s de 
capit!lis proprius 011 de capitals alhcios, pode iniluC'ncilr dccisivamcntc a carga 
fisc:!1 a que a mesma fic:I sujcita. Quando (J tln:l.I1ci:tlllento ~ rei to, din.:ctl au 
indircctalllcl1tc, por uma cntidade nan rcsidcntc a uma cmicl:l(j c rcsidcntl.', 0 
cfdro fiscal pode ser altamclltc pcrnicioso, aD permitir tr.lIlsfcrir rcndimcllto 
tributavd. sob a lorllla dcjuros. de I1lllajurisd i ~:iu para OIltra, ptmdo em causa 0 
dircitu dos Esradus a lribut:ucm os rcndillll.'t1tos gcradus 110 setl tcrriturio. Atc 
hoj e, uma forma cl:issica de impcdir este efcito consistia em colocar tllTl limi t~ 
ubjectivo aos j uros dedutlvcis, quando estes tos5em devidus a uma emidade n;)o 
n:sidcntc. Actu:tlmcnte, porclll, discute-se a curnpatibil icbdc dcstl f6rm u la 1:ll1to 
com 0 di rci tu cumu nit:irio C0ll10 com as di\'Crs.1S cOllvcnc;i)cs bil,ncrais sobre 
dup la tribmat,:au. Para 0 ruturo , 0 regime anti-subcapitalizac;ao ncstcs dois 
subsistclllas devcr:! cvolui r no se lllido de ullla m;liu r, clllbora nao lOla I, 
Ilarn lOn iza!iao. 

1.1 Como 0 Caso Lankhorst-Hohorst Afectou os Regimes Fiscais da 
Subcapitaliza~ao na Uniao Europeia 

Em (CrInos gerais, podemos dizer que nos encontramos perante um 
easo de subeapitali za~ao quando, em rela~ao a uma eonereta estrutura 

A Autor.l ~gradecc:I rcvis5.o dcSte artigO. llul' foi b'l.·millllcll\c TI:a lizada pcb ProfC$sor.l DOlltor:l Maria dc Ius AI1!;clcs 
G.lrciJ Frias, prorcSSIlr.l as~ ()ci~d~ da F~culdadc de OireilO da Uni\'crsidJdc de Salamallca c aClU:lhnelllC IclfJUa do 
Tribll11~ 1 C OllstimciullJl de Espanhl. A Autnta agr.luccC .lillda 0 il! estim~ \'e l cuntriblilo critico do Dr. Jo50 Felix 
N('l,'1Jeir.l, ill VC5lig;.dor do grupo "Im poslos e Gasto PIJblico~. dl f Jculdldc de DircilO da Uni\'crsidJde de Sallt iago 
d~' C ompllstcla. 
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econonlico-produtiva, se constata cxistir "uma accntuad3 despropor~ao entre 
o capital proprio ( .. . ) e 0 seu nivel de endividamemo para com os titulares do 
capital au COI11 Ol1tras entid3des com queln existal11 relac;oes especiaisl'l. Elll 
si mesmo considerado, nao se trat3 de unl fenolneno exclusivamente OU , 
sequer, eminentemente triburario. A sua relevincia em sede de direito fi scal 
surge com 0 diferente tratamento tributario conferido as diversas estrategias 
de financialnento societjrid:! . 

Em virtude desse diferente tratomento, propagado a nivel internacional, 
a s ubcapitali za~ao apresenta-se como um expedientc particularmente 
apeteeive l, por parte dos agentes economicos, para 0 desenvolvimento de 
estrategias de pianeamento e evaSJO fiscal. Dada a intens ifica~ao, nas ultimas 
duas au tn~s decadas, do recurso a subcapitalizaC;50 com este (tltinlo intuito, 
os Estados, no seguimento de orienta~6es provindas de v,\rias organiza~6es 
intcrnacionais, foralll 3doptando, nos sellS ordenamentos jurfdicos internos, 
determinados limites a essas manobras - as chamadas Illill cap fIIlcs. 

Ate a decisao do caso Lallkllorsl-HollOrsl' pelo Tribunal de Justi~a das 
Comunidades Europeias (TJCE), em dezembro de 2002, uma boa parte dos 
sistemas fiscais da UniOo Europeia incorporava regimes de subcapitaliza~ao 

baseados no criterio da residencia da entidade credora dos juros·', i.e., que, 
direct3 Oll indirectaillente, acabavam por incidir apenas sabre os 050 residentes 
ou, de algum modo, acabavam por f.1Zer incidir sobre estes urn tratamento 
menos favodvel do que 0 concedido a residentes'. 

A razao pela qual alguns regimes fiscais relativos a subcapitaliza~ao fazem 
esta diferencia~ao relativa a residencia do credor mutuante e sobcjamente 

LO USA, M . P. As regf:lS fiscais sohre 5 \lbca pit.lli za~~o, Ill: Cihrrill r Ifru;r.l.fisl<I/, 11 , 38J, j\l Jj~t. 1Qf)(j , p, 14, 

2 Em regra, c ao que ~ fl prcsclllc casu illlcrcssa, () filla nci;Ullcnto dl' IJllI :! socicJadl' ~ u':I\'CS Jc clllraJ~s dc C.lpit:tl , 
scjarn origin:iri,tS 011 supcrVl" nicntes, condu :.o:: a Jistribui r-io dc IIICfllS, os quais. ~pOs tercill sidu ol~ccto dc rribuL1r.io 
n~ !!Sfcr.! d~ socictb,\c, sao subsc(IUelllClllcllIc ui iJul;IIJU') n~ peSSO,1 tlos sOcios ~ndic i ~rius, fiC:lIIdo cm rcgrJ sujcilOs 
it retelll,lO II J. rUntc, Por sell Ulrno, sc a csnatcboia de financiallll'llto ror a COIU'CSSlO de elnpR~t inlO~, os JlleNS d:t 
cmpn:sa podem mct:Ullor(oscar-~1;' cmj ll fOs P:lb'O'i .105 tmnu:lIltcs, m quais podem ser os IIlCSIllDS s()c iu~, sendo tais 
j urus dedll t i\'e i~ ao luno fisc,tl c n:io scndo, rurt.1rt10, ohjccto dc tribUla~~o Ila socicdadc ntluu :iri~ . (Sobre a lItili z~(5l) 
dt, cstt:lIcgias dc slIoc:tpitaliz:tr-io ({J ll lO metodo para di lltin .1 ra Jupb trihutu,:io CCOIllJll lica dos lucn')S, D'AURUZZ O, 
C. Thin C apitJ li'Za tion n ule. Alia Diffi cilc Prov~ dd I'rillcipiu d i NOll D iscriminn i,')fJc C dd Si ndac:tto di 
Il.agionc\'olezza. B.II/flil!" Tri/lld.tri,I, II . 22, :!(MB, p. 16:!O). Notc·sc aind,l 'I"C a L1..\';\ de rc tenc;ao n:t (onte a que us 
j UfOS ~'st;'io sujcilOs c, regr.! genl. llIalS lui.x:! do que .1 incidl' IlIC whrc os d i\'idcndos, 

3 TJC E: Ac{Jrd:io de 1 ::! , U2,O~: Pme, C -324!1XI: LWlklkltl l-l -ltillt )r!I . 

" Suhre a mat..:ria, efr. TO RnES, M. A, As llorma5 cont ra a 5ubc:tpitali zat;':io c 0 casu b nkhorst. Fum/idm/t:, n. 13114. 
2003, p. 142; e GOUTHIEllE. B. A Comparati\'c Study or thl' T hin C lpi taliz.uion Hll ies in the Member Status of 
the European Union and CeTl3.;J\ m ill' !' Snle. Introduction, Elllil/)(';/ll '/imlfivlI, \'. ,15, n. 9, 2005. 

5 CALDERO N C AltnERO, J. Studio dc Ia Ilonnat iva espaflob sobre slIb(';)pitaJi1.acitin de socicd~dcs ~ ]a llIl. de! 
principin dc no di scrimill~ci()[) : an:Hisis de su nll1lp :aibiJid~d CO tt Jos convcnios de dohle imposici('lll Y COil cI 
ordc ll ~l1lic llto cOllluui tario. C n'ui{,r /n'/tllli lri,!, n, 7(-" 1995, p. 13 J 59, 
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conhecida. 0 endividamento 56 tem 0 caracter de pr,itica fiscal abusiva quando 
atraves dele se possa obter uma red uc;ao do imposto". U ma das si tuac;6es em 
que ocon·e red uc;ao do imposto e aquela em que, au·aves do endividamento, 
se transfere uma parcela da base tributavel de urnajurisd ic;ao fisca l para outra, 
quando nesta segullda a mesma base triburavel fique stueita a urna tributac;ao 
in fe rior. E, embora haja outras situac;6es em que a subcapitalizac;ao podc 
permitir uma reduc;ao de imposto, algumas representando uma poupanc;a 
fisca l ao nivel puramente interno do Estado e outras a n fvel internacionaF, c 
na transferencia de lucros de uma jurisdic;ao de tributac;ao elevada para uma 
jurisdiC;ao de tributac;ao mais baixa que incide 0 principal objectivo visado 
peb pdtica da subcapitalizac;ao abusivaH

• Por esta razao, os Estados europeus 
nao viam, ate recenteIllente. interesse relevante em colocar linlitac;ocs ao 
cndividamento no anlbito de a perac;6es puratncnte internas') a u n50 vialll 
urn interesse que justificasse nessa situac;ao a onerosidade administrativa de 
um mecanismo de actuac;ao contra a subcapitalizac;ao. 

Excm plo deste tipo de regime fi scal era, como e ainda, 0 portugues, em 
que a norma fi scal'· determina a desquali ficac;ao dos juros - cominando a sua 
nao acei tac;ao conl0 custos - que [ossenl devidos eIn consequencia de Ulna 
operac;ao de fi nanciamento por capi tais alheios, nos casos em que 0 pagamenro 
dos mesmos fosse feito por um ente residente a favo r de um nao residente e 

6 Dc outTa n;llUTeza ~ 0 probleml dl su hCJpit.llillS'aO no d ireilo cnmercill, cm qu e [}!; efl'iW5 nocivos lim ' cm benl St: 

JSSOci.ll1l 11 silu;u;:io dc 5ubGlpil;Jliz.l,aO 5C vcri iic;1Il1 rIO I'bno (ils rc b ,ues de d ireilO priv.ldo, indepcndelllc d a 
origem imeTlla o u exw rm dos fun dos IlHlI1L:ldos, Sobrc a proble1l1l liCi da subcapitaliznr;;10 no di tcito privado. a qual 
~ dc lima cnOrl)K' rclev;incia Llll10Cm pu~ \Jill:! corr~Cln abord~gctn da quesL"iu no pl.1110 fiscal, ~xistl' uma vaSI;l 
bihliografil da 'lllal Cit:U llOS 3pc nas como c.. ... l·mplm: ESTEVE PAHDO, M. L i'res lIpllcslOS objeli\'Os dc lplicacio l! 
dd r~gi!11e ll d e SUbC;lpil;lli z~cio ll . Url'i$/II " I: r(1w.l lJi/idml y lribut.lri,;n, n . 216, ::!OO I. p. 3-20; L' VEGA UO RREGO, F A. 
L1nonn~ Iribmanl en m atcri J d e ~ lIbc;l p ila l izJcili ll ; i ll cidenci ~ de 10$ CtJllven ios (k Doble I I11posici{m y dd detcchn 
C(1Il1Un il;Jriu, Cn;lIicd Irilwt.Jri.J. n. 104.2002, p. ')2 e S5. 

7 Sobre ~s difen:llle5 f(Jn l1 ~5 cumo a suh cnpiuli2.:.lS',iu pudlo induzir \l llU rcdIJ(~ (1 da C:l'1':l fi scil. VEGA BOllltECa. F. 
A., op. cit .. p. H9 e $5. 

H N l'StC' ~cntido. v.!:I., LOUSA, M, p., up. cil., p. 10; KESSLElt. W. c KNOItTER , D. The im p liclliolls o f II Ie (reverse) 
han 011 imcres l, 'liu' l".~lcs 1m""I.,li.,,,.II, \'. 511, II . 5. 2UOH, P -127; GO U T I-lt.ERE, U, .,1 c,.IIIJ"lrlIlir't' .. .. cit" p, 367; 
ESTEVE PARDO . M. L, 01'. Cil ,. p. 8, Com o rcfemll C O IU)6N EZQUERRO. T e GUTIEn HEZ LO U SA. M. 
L1 subCJpil:l. liz.:Jci,·m : tr,ltnrniento jllrid iro- trib ulJ rio y 5IJ compnlihilid:ld con el ptillcipio dl' 110 discriminJcil>ll . In ; 
CORDON EZQUERHO. T . (Coord,). Mil/jU,11 Ik jimliid.1I1 ill/mud.',wl. p. 3 10. OIlI r:1S \'aIltJ!,'t'IiS fiso is f'lw..I er:iu scr 
viS:ldns, ClJIllO ese:lpar :1 illCidclIci:J do impnsltl sobrc :I COllSlitl1 i<;:io c 0 ~umt' lI l 11 do c~pit;l [ social, cvit:J.r .1 dupb 
trihula<;.'io ccolllimiGl Jos luctos. III)!; sisil' rn:.s que J !laO Sllprillla111 e, 110 ClSO de (J mI1lU~ntl' ser 11111 lIan rcsidcllIe. 
111 m dillliuui,ao du implls!(J p~go por rClc ll"io na fOIllC , elll rdac;.'in:1 hlpOl~'se dc fi nJnCIJIIlel110 por o p inis pr6 prios 
(compare111-sc . suhre eSlc 11itim o aspt:clo. os anigm 10" el l" da C(1 I1\'cII~,,;io Modelo da OCDE suhrc [rib\lI:1S'~O dn 
TCndimCll lO c d o Glp iu l) , 

9 ISln 11 0 que di;: respeito, cSt riIl111C'ntL'. ~o pbll o fi scal d.l s l1 bcapi lali za<;:io. J ~ no ph no d as rd aC;llCs cI,·is. ~ 

su ocapil.lliuc;5:o lem OIl\r:IS il1lplic;lC;l)CS l' cI~ilos pcmiciusos. '1m' poderiamj usliiicar a S ll~ rcgll bll1cnt ~ 'Vln, Sohtc 
o ponto. CORD6 N EZQUEll HO, T. c G U T1E HilEZ LOUSA. /\'1.. op, Cil., p. 30-1-306, 

10 Sobre 0 regimc portugllcs. TEIXElI l.A, G, Mmmal dc Di'l'ir" Fis(.JI. C o illlbr,l: Almedim, 2008. p. DB e 55; c t,l ll1 bL:m 

TORRES, M. A .• or, cil., p, 1:?7-1 44 . 
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o endividamento exccdesse um detenninado ratio em rcla~ao ao capital da 
entidade mutuaria II, 

A norma alema, sobre a qual se pranunciou 0 Tribunal de ] usti~a no 
caso Lal1kllOrst-Hohorst , tinha uma estrutura bastante semclhante " da norma 
portuguesa descrita. Como especificidade, e de notar a facto de a aplicabilidade 
do regime alemao nao assentar direct:l.lnente no criteria da residencia, mas 
no facto de lllna sociedade beneficiar ou nao do "credito de imposto" relativo 
a climina~ao da dupla tributa~ao econ6mica dos lucras " . 0 tribunal, contudo, 
concluiu que esse criteria poderia scr assimilado ao da residencia l pais as 
sociedades residentes beneficiavall1 , na grande maioria dos casos, do credito 
de imposto ao passo que, regra geral, as sociedades cstrangeiras dele nao 
beneficiavam " pel a que as efeitos praticos da utiliza<;ao do criterio do "credito 
de in1posto" e 0 cia "residencia" poderianl SCI' aSSiITIilados! ~. 

II A iutTodw,ao de UIIl rcgillh.· subre 5uhc:lpit:lli:lJI;5.n no d in:ito fisc:d po rtugUl:s uJ ta til' l<)l){i c cons t;1Il!~c u n :lrtigo 
(,1" du C.X1igo dn 11H1>oSIO suhre 0 Hcnuimcnto das l'o:ssuJ$ C olccti\':1s. :Iprov:uju pdo o..:crclO-lci 11" "' .I.:!-B/8.':I, de 
JO de IItJ\"c luhro. Eslt: TL'!;iml'. <I UC nlo sofreu dcsdc c llcio ahcrJ('ju L'SlrtllUr.l l. aSSClll3 lit! [ 11;1.111;1(10 1ll~IOJo Jc nil;,. 
ti:w (jhTfl r, !fio'IJ'J!n~/( "). 0 rCJ:,olmc ~ apclI ~ S aplic:ivcl c m .s i I1l3~UCS J<: cndi\,idllllenlO MJ e um S I~CilO passiv!) n'sidcnte 
p~rn com entidade que nan Slja n:sideille emtL' rril6 rio I'OrlUJ:,'l11!s ou em o utro r:.sl;ldOMMembro d~ Uniiio Europe ia~ 

(est:l lihinu cOIIJis::i o. de resiuente /iJr:J. d:1 Uni50 Enro lx· i:J., fui ~c rcscc llt.1dJ em 2005,j:i \1 ,1 sc(,]uc nci:1 dol dccis;io 
L,urkikJrst-H"h.ml) c sc, alclll d isso, e:o.:i stirc lll Mre l.ls:{1CS c5pcc iais ~ cmre 0 s l~e ito passiw) de\'cJ or c :I e miu:J.ue n50 
res itielllc (Tcd or.t d os juros. A k i d:i, c m 5(.'gu id,l, tuna c{)m plc:a e c:L~uis licJ definivi l) dc rclJ~6cs cspceiJ is qUl' 
sc!!ue d e perll):"~ ()ri~'m:u;jjes d J O C DE subrc J tlUlcria (fEIXElnA, G .• op . Cil., p . I,U , ~'m L'Sp . 1I00l :!45). M :J.S 
lk:1lI di~n. a no rm:1 c q\lip~ r.t it L'xistcliCia de rcl ,I~6cs cspl-r:iais cnt rc dC\'eunr e crl"(ln r a MS it1l 3~;I O dc <: ndivid;ullcmo 
tin slti cilO ]l,lssivo para COlli mil h:rceiru ( ... ) l' lII que ICllha 11:lvido prcsfa¢.io d e ~\"J I o u gar:mlia pnr p~rte de UIII:1 
cmid :lde com quem 0 suje iw PJs~ivo eSleja ell1 situ:u;iio de rc!ar; (les cspeciai ~ . A ccrccir:l conui("oill para a a pl iGl ~~n do 
regim e e quc 0 cndividall1elllo scjJ Mc:o.:ccssivo H, dizcnJo a lIo rllla 'Iue 01 aconlcee - c tr:lIa- sc de um:l p rcstlllvioj llris 
I,mlllm - -quando () v:l lo r d J..~ d ic id,lS cm rd:l1,;50 a cad.l uma dJS cntidad cs rcfcridas nos IIllllle fllS :mtcriofCS, CUIlI 
rl'fcrencia 3. tju.l lquer d aC! d o periOllo dc tribu t.l~i{l, sej a superior ao Jobro do \';\ lnT d a coITL-spondclHc p.1fIicipavin 
110 car iol ]lnjprin do sujcito p l.'iSi\"OH. QII~ndo n C()I UU11IO deslCS rC l]uisitos sc \"critic lr, a cOlIscquc lleia e a l1:io 
ucdutibilidJde dos j u ros SlIpllTOdos. A nOflua n ;io d<: lerllliIlJ, l}(Jrollln, :1 Tl'qllaliliear;;i o dm jllrtlli u~o KcilcS CUIIIO 
d i\'idcndos , 0 que signifiGl q ue . par.t dcitos de Ir,)(aIllCIlt<) d os juros pago.~ ao lIivel .Ius bene tici:irius. es!cs poder.iu 
cOlitiTIIIJ r a ser tr.IIJdll5 CtlIllO jUrtlS, FiIlJIIIlCIltC, a norl1l:J. prc\'c a possib il iuJJ e de (J eOlluib uilllc ;tf.,sr.tr :1 ap licJ~5(J 
do regilllc (IUJndo dCllIll listn', lelldo cm COllt.l cnlcrios t.lIll1x'm fixadtl$ reb IIOn 1l;lS, tltu: podia ler Ilb tido U IlICSlll tJ 
111\'1:1 d e cmi i\" id alllelitO c em conJi r;l)(."S all:ilogas". 

12 A~ 1!llrmas em m;lI ~ r ia dl' suhnpilali 7.:I ~jo, COllst,lIItcs da k-;ir[l(rl(llI!.Iisl"1fr~/'HI:;: alemoi , U:I wrs5n \'igente entre 1f)<X, 
e 1'198 a:Ull a~ sq;lI illles "§ b~ ' (fi nanciame!llo pclos ~6cios) II" I - A rClIlunera¢.io do cap ilal exte rno que lima 
soc icd~dc dc Clpiuis, slueila a IribuL1~tl scm (lu:l1lluer limit.1vio. ten ha rc("cbido de 11m sOcio scm d ircito a c redico 
de i1llJl0510 que, no decu r..o d o e~c tcici(J eln 0 \15.1 , tCllh:J. delido 1I1lIl p.trli cip~c;:io ~ubst.'lI ciJln() C:lpiul social ill i c i~ 1 

da sociedade, sc t:i consiJ cr.lda unu d islribuir.io c ncobc rLl de di\'idendo$ quando ( ... ) :!. H.~l sidn acord~d:1 UIIl:1 
rCl1lllllcrar;50 por rci"cr(\ncil l IIm~ (rKr;iio de c,lpilal ~. \) cap iol c-" tetlln Sl:ja n u i! de tr(\s veze5 silperim ;\0 capil~11 
pniprio currc~p"ndclll e l panicipJrln do refe rido S<1cio no d ecllrso UO e:o.:crclcio, a l\1enos qlle a snciedadc civeS!ie 
podidn obtcr 0 rcferido Glpit.11 e}"1erno dt, outr.l cntidlde tcrceira e lll igualdJde dc condi~6es ou sc 0 Glpilal C-" Icm u 
con~lilUir um em prest imo d~tinadu a lin.lI1ci.1r 0lll.· r:It;i;cs b.ll1c.irils h~bituais~. 

M§ 51 do KSIG (E:..;clllsoio do be l1dicio cia dedl1r;~o fiSClI e d.1 COI11I>C l1 S~ r;;i() do im Jlos\o suhre 0 rendim entn d as 
pesso;ls colccti\':lS). Se as reel'ilas n:I acep!;fin do § ::!O, 11" I, primeim a lercciro p.lr:igr"J fos, Oil n" 2, seglludo p"r:igr.tfi) , 
aline:! 1/) Tl~O dercIII 11Ig:lr :\ trihllur;;io dO!!: sOcius, 0\1 SC, uos ce rmos dn § 50, 0" I, prillleiro Oil segundo par.igr:lfos, 
l1Jn fOTl.'1II illduld;ls IIJ m aleria colcct;\\"d , csti c.">;d uida " hiputcSC de uma dedu r;:i o fisca l c de urna clllll l>cnSJ(,oio do 
imposlO sobrc (J rcndimcnto J as pt."SSo.lS colecti\-;tS nns tcrlll OS dn § J6. n" :!. ICrcciro pJt:igrafo. d:J. EillJ.'OIlIll'(llSfClItT),'Ott: 

(lei re bli\";'! ~o imposto subre os reudi lllentos d.l5 pcssuas singul.lres) 

13 C fr. S 28 d o acllrd50 ci t;'!dn. 

I·! TJ C E. LII1k1msl-H(lI~lm, cit. , §§ 27 e 2H, 
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A solu~50 alema nao constituia, a este respeito , uma originalidade 
daquele ordenamento. Normas simi lares podiam ser encontradas em 
ordenamentos internos de varios outros Estados-Membros. 

Um bom exemplo e dado pelo ordenamento do Reino Unido. Tambem 
neste sistema se previa a desqualifica~ao dos juros devidos pela utiliza~ao de 
capitais alheios em caso de subcapitaliza,ao. N o entanto, ao contdrio dos 
dois exemplos anteriores, a norma inglesa nao estabelccia um limite fLXO ao 
endividamento. A aplica~50 do regime fi cava dependente de se demonstrar 
nao ter a transac~ao na origem das juras sido efectuada em condi,6es de plena 
concorn! ncia (al ar/ll 's Icughl). Sublinha-se, porem, que a norma inglesa, do 
meSlllO nlodo que a nonna portugucsa e a norma alcIna, taillbein lilnitava a 
ap lica~ao do regime de subcapital i za~ao as situa~6es em que a entidade credora 
dos juros fosse nao residente em tcrrit6rio do Reina U nido" . 

Numa perspectiva de d ireito comparado, encontramos ainda outros 
exemplos de regimes de subcapita liza~50 que assentam no mesmo criterio do 
tratamenta diferenciado dos sl~ eiros com base no criteria da residencia ou de 
criterios que a este poderiam ser assimilados. A titulo de exemplo poderlamos 
mencionar as ordenamenros frances e espanhol '" e, em certos aspectos, a 
belga!'. 

A decisao proferida sabre a caso Laukhorsl-Hol/Orsl colocou, pais, em 
crise todos estes sistemas de tributa~ao das situa~6es de financiamento por 
capitais alhcios. N essa decisao, a Tribunal considerou que a norma alema 
vigente a data dos (,CtoS, estabelecendo um limite a dedutibilidade dos juros 

15 Na \·erdal.h:, no CJSO 'I7,i" Cap C /o (TJCE, Aconl;io ue 13.3.:m07, Proc. C-524104, TrJr CIt/ill/;lI/ lS in '/ f{' 77,il' C IP 
Crull/' Lil(;,\/Iill" ) roi pcdido ao TJ C E quc aprcciassc a comp:uibil idadc de vo\rios rq,'imcs slIccssivos do d ireilo inglcs 
rebtivllS a subcap iulizlvio: () rt.o.gilllt: ;ullerior a ]<)1-) 5, n regime vigenlc entre 1995 l' 1998 c () regime vigenle enlre 
199H e :2mJ.l. Segundo n primeiro, er.1111 desqll.llitiC:ldm contnjul'Os e reqmliticados como dividcndos lodm osjuros 
pago~ por IIm;1 socil'dadl' rcsidcl1Ic a uma SOCil'lbdc IIJO rcsidelllc, (IU;mdo a scgunda dClivcsse 75% ou m~is do 
capit~1 (Il primeir;l, c ~ lclII disso er;ltll requ.llific~dos como dividcndos tndos 1)5 juros pagos por IIIIlJ socicd~de 
residetUe quando eS5cs juros UII"II);\ss.lS~1II ~ UIl1 rendilllerllo ecun6m icll r.Jzo.ivcr, indcpcndentclllt:fHe do c~r.ic­
ler illletllo 011 CXh:rno cia opcr.u;iio. Dc ~cotd(J com (J ~gumJo regime, l'r;l1Il rC(lu~l iticados como d i\'idendos os 
juros p,lgOS ellltt: os membros de 11m meSIllO [,'TllIXl de socied,ldes IU medida elll que uhnp~5.1SSt:m 0 que sc ri~ 
de\'ido 5e nao hllUVeSSe rclat;Ot.'S espcci~is elltre II deveuor l' 0 creuor, sendo que ~ rcgra sc lpl iC:l\.'J lpcnas quando () 
II1l1tu~lIte deli \'CS5C 75 pur cenlO 011 mais do apilal d:1 soc i~(bdc nmtLJ:iria. Esta regr.t nao cn aplic:lw l quando a 
sociedlde mutuant l' esti\'esse slueila a imposto 50iJrc socil'dades no Reino Unidu. Dt: :lCordo COlli 0 terceim regime, 
:1 m atcri:l da SUbC:lpit:llizat;:io p.1SS,1 a estar ~h"mgida pdo regimc tins pret;os de l rallsre rcll ci~. Podia h~\'e r requnlifi­
cac;;'io dos j ums CUInO uividelldos tlu~nuo as tr.msact;Ut:.~ (1m' llu:s dcsselll nrib'1.'IlI, tendo sido celcbradas entre UU.IS 
sociedadcs wb comrolo comum, () li\'C55el1l sido em cundit;tks difeTentes do (11lC ~crialll sc: as socicdadcs !l.io sc 
ellCl)IJ tr.l 55etll sob rontfll io (1lI1lUIlI e quando eSS,1S coudiO:;l)cs difeTentc5 proporCiOnaS5elll ~ ullIa d.u parte!> Utl!.l 
\'.mugelll fi~l reb tiva a aplicat;:in (h h:gis la~JO fisc.11 do Reino Unidu. 

16 Sobre () regimc cspanhol anterior a 200·1, I'ALAO TABOADA. La subc.lpit.1liZJcioll y los (O!I\'cll ios de doll ie 
impDsicion. Rt'l'isllI ole O'III,II,i/id<lf/l' Tri/lllli/fiJI!. 1995, ns. iJ7/ 13H, p. 77-~4: Limite!> a ]a aplic.lci6n de la norma 
cspa'-Iob contnla capit.l1izacion: E~udtl de b cueslion. Rt1'UI,1 (/t' Titll iC;J Tri/MIIt; .. I, 1!.i96, n. 46, p. 4;-58: ESTEVE 
PARDO, M. L, 0p. cit.; connON EZQUERRO, T. Y G UTI ERREZ LO U 5A, M., 01'. c it , p. 299-333. 

17 O 'SHEA, T. N(,:ws Analysis: ECJ Ov~rturns Delgian T hin Cap Rules. hI. ... Nilles /UICfIIl1/iolllr/, n. 10, 200S, p. SJ7. 
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quando devidos apenas, na praticl, a entidades nao residentes nJ Alemanha, 
era incompative l com a liberdade de estabelecimento, uma das libe rdades 
fund am entais consagradas no Tratado " . 

Contudo, a senten~a ora em apre~o nao fez uma e,,-posi~ao nem clara 
nem detalhada dos pressupostos do utrinarios em que podera ter assentado a 
dec isao. Em virtude m eSIlla destc ass inalado "vazio de fundalnenta<;ao", 
muitos dos Estados-Membros entenderam que quaisquer normas internas 
em materia de subcapita li za~ao, sempre que se baseassem numa diferencia~ao 
de tratJlnento Cln virtude da residencia da entidade muruantc, (Orrial11 serios 
riscos de SerCITI tidas como inC0111parfveis (Dill 0 orde nalllc nto comunitario. 

Na sequencia d a d ecisao, poi s, varios paises da Uniao Euro peia 
tOlnaram mcdidas de urgencia para evitar esta consequencia, "suspendcndo" 
a aplica<;ao das suas nonnas anti-subcapitaliza<;ao nas s itua~6es em que as 
partes envo lvidas estivessem situadas em Estados-Membros da Uniao 
Europeia. Assiln, por cxenlplo, tIn Portugal e em Espanha I'), as reginlcs actuais 
sao em tudo identicos aos que j a existiam anteriormente a 2003, tendo-se 

apenas restringido 0 seu ambito d e aplica~ao as situa,6es em q ue 0 mutuante 
e residente fora da Uniao Eu ropeia'o A so lu~ao parece ter um ca racter 
provis6rio, pois, reslllnindo-se a unla altera~ao pontual dos regimes anteriores, 
de l,,"' os sistemas fi scais destes paises total m ente desprotegidos contra praticas 
abusivas de subcapitalizac;ao dentl·o da Uniao Euro peia". Outros paises 
procederam a re fo rmas mais estruturais, obedecendo a m odelos diversos, 

mas sempre orientadas peb preocupa~ao fundamental de suprimir qualquer 
d ite renciac;ao de tratamento que colocasse em posi~ao d esigual e desvant~osa 
as entidades residentes noutro qualquer Estado da Uniao Europeia em relac;ao 
as entidades residentes"'. 

Pon,m, quando em varios paises se encontravam em curso ad iantado 
as reform as referidas, eis que uma segunda decisao do Tribunal de ]ustic;a, 
proferida no caso Thill Cap Crollp Litigatioll '-', em m arc;o de 2007, veio alte rar 

18 TJC E, LmMII'rl/-Htll,,'rl/, (it., § 32. 

1'1 0 n:gime fiscal d:1 suhc:JpiLl lizJ\ ao do direilO eSPl ll lml eIlCO IIU'a-S(' cstJbdecido 110 art. 20"d,l Lei do Il11p05lo !.Olne 
Soci cd~(k~s (lkJi Dl'(rcto Legisblim nO 4f.! O(H, de 5 de IIlJ r~u) . 0 ~Tli!;() 20" , $(,Im' s l1hc:1p it:lli zJ~i(), foi llwdificldo 
pcb Lei n" J(~(}U6, UI;' 28 de novcmhro. l' pcb Lt.'i n" 6212on3, de 30 de dCll'mbro. 

20 Suhre CSh.' tipl) dl' JdaplJt;'-"'.'s \'ide SEEIt, n. The Jurispmdence of Ihe EurollCan Court of J usticc: Limit:1tiun of the 
Ll1Pl COI1~llllL·lIces? Eun'p,.l11 "fi:.\1l1illrl. v. ·Ili, n. 10, 200<i, p. ·172-473. 

21 Neste Scntilhl, em rl;'la~io ao sistl;'ma t."Sp,lIIhol, SANZ GADEA. E. /I.·lcd ida.~ amielusiull fiSClI. [).'(IIIII(III" $, II . 13/05. 
hlSlitulo de Estudios Fiscalt.-s, Madrid, :!O05, p. 56. 

22 Soilrl;' cstlS sohu;tics, J titu lo de cxemplo \·d. COHDl:.,,\VENEH, A. Compally l ;'x:n ioll . C ross-lJorder Fin:1llcing 
and Thin Capitaliz:1 tion in til l;' EU IntenlJl Markd: Some COnLi llel1 l.~ nl1 LII/J.:I~'m-Hdlilrll GmbH. £rtIDpr;/l/hLUlli,III, 
II. :!OOJ, p. 1112-113. 

::!J TJC E. Ar6nHo de 13.0.l 07, Pro;:. C-524J1)·I, ·/r.Jf 1.I,limllllls ill liN' 'nliu CdP Gnlllf! Lil(~\uiil!l. 
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substancialnlcnte a posic;ao do tribunal sobre esta Inateria:!-I, Neste aresto, 0 
ll-ibunal admitiu que as normas sobre subcapitaliza,ao, mesmo conferindo 
um tratamento diferenciado dosjuros baseado na residencia do credor, podem 
ser compatfveis com 0 direito da Uniao Europeia, desde que tais normas 
sejam direccionadas especificamente para atingirem apenas as situa,6es que 
possaIn ser consideradas praticas fiscais abusivas25, 

Ora, ajurisprudencia do caso Tlii/l Cap Clo consubstancia uma decisiva 
aproxima,ao do direito europeu, quanto a questao do tratamento fisca l da 
subcapitaliza,ao, as solu,6es c1assicas presentes nas conven,6es em materia 
de dupla tributa, ao sobre a tributa,ao internacional do rendimento e do capital. 
Esta aproxima,ao produz-se, ha que sublinha-Io, a despeito das profundas 
diferenc;as, existentcs entre 0 direito tributario internacional e 0 direito fi scal 
curopeu, no plano dos principios fundamenta is, como 0 principio da nao 
discrimina,ao, 0 qual tem, como e sabido, configurac;6es pr6prias e bens 
distintas nos dais ordcnan1cntos, 

Simultaneamente, verificou-se que os v:irios regi mes de subcapitali za­
,ao baseados na residencia do mutuante tem vindo a ser submetidos a uma 
pressao crescente, mesmo entre Estados-Membros, sendo alvo de disputas 
judiciais ao abrigo de tratados bilaterais''', pelo que varias das reformas a que 
os regimes de subcapitaliza, ao tem vindo a ser sujeitos tem em considerac;ao 
nao 56 os elementos procedentes da litigiosidade comunitiria, mas ainda os 
provenientes da litigi05idade internacional, tendo por pano de fundo os trata­
dos em materia de dupla tributa,ao. Por tudo isto, parece inevitavel que, pelo 
menos no momento actual e durante algum tempo, se verifique alguma har­
l11onizac;50 no modo COIno os dais sistenlas - 0 europeu e 0 internacional -
irao evoluir e ser aplicados_ 

Por todas estas raz6es, verifica-se uma tendencia para os Estados-Mem­
bros da Uniao Europeia adoptarem uma postura uniforme que, procurando 
Ilitar contra a evasao fiscal aU-aves do mecanismo da subcapitaliza,ao, trate de 
forma identica as situaiSOCs intracomunitarias e as sitUJiSOCS elTI que 0 mutu­
ante se situe nUIll Estado terceiro:!7, 

2-1 A !lOSS:1 upini50, dl: '1111: :1 St: lltC'lH;a do TjCE 11 0 caso '/11ill C <1]1 CIIlIII' Lil\l,\l1i,m runsubst:mcia IIllla sign ific:niv:l 
ahl:r:lI;jo 11.1 uril: 1U;",-:io dn Trihun~I ,1: 1Il rc l:l\'ao ;' sua dccisau 110 c:..so LlI1l:1/t1fSI-Hdlu'rst, c compartill lJda por tlutros 
JutUfl:S, COll10 !tO LLE, G, La CortI: EU s.l lv.l rapplicJzionc " sckttiva~ ddb tbin cap. e m;."!' Ti ilml'/n'II, [1. :!!I, ~I)07, 

p, lML 

25 TJCE. C-52-1IO-J, § n 
26 Vcja-sc, por c.'(l:lI1plo, GOUTHI EltE, B. Ftl:llch A!Ili-Ahu~ International T. .. x Lq;islation : IIccl:nt DI:\'dorlllcnt~ . 

Ellflll'nm 7I" \'<,,i,"', \', -16, 11, II. 200G, p. 51.J-521. 

27 Cfr. TEIXEIRA, G" op. cit., p, 1-10 c 5S., malis.1 dl' fu rma critica a dilllcns:io intI:TII:lcion:,1 do n:gillll: pnrtuguC! dl: 
5ubc:lpiL11iz.lo:;:io I: rl:fcrl:-sc a lima ~aplicao;:io prllgrl:s~ i\,:l do prillcipio de n~o discrimill:u;:io n:1 Uniao E\!ropci:1~, 
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2 A Aproxima~ao entre 0 Regime da Subcapitaliza~ao no Direito 
Europeu e no Direito Internacional 

2.1 0 Direito Internacional Segundo a \\Conven~ao Modelo" da 
OCDE Referente a Tributa~ao do Rendimento e do Capital 

A "Conven,ao Modelo da OC D E referente a Tributa,ao do 
Rendimento e do Cap ital" nao regula exp ressamen te a ques tao da 
subcapitalizac;ao. Mas, a prop6sito da tributac;ao das empresas associadas, da 
qual se ocupa 0 artigo 9°, preve-se a possibilidade de correc,50 do rendimento 
de uma entidade residente para incluir nele os rendimentos que a entidade 
residente teria obtido na ausencia de relac;oes especiais. A dOlmina vi! neste 
preceito da "Convenc;ao Modelo", mais do que um mecanismo particular 
para 0 dlculo da base tributavel no caso de entidades associadas, um principio 
geral de repartic;ao internacional do poder de tributar segundo 0 criterio de 
plena cancorrencia au independencia2!1 . 

Uma vez que a "Convenc;50 Modelo" autoriza, em principio, qualquer 
correcc;50 da base tributavel que tenha como finalidade aj ustar 0 valor do 
rendimento do suj eito passivo residente ao que deveria ter sido obtido em 
condi,oes de plena concorrencia, nada obsta a que a regra seja ap licada as 
situa, oes de subcapitaliza,ao, quando esta for entendida como 0 financiamento 
entre sociedades associ ad as com recurso ao credito, sempre que tai s 
emprestimos sejam contratados em condic;oes que nao pudessem ocorrer entre 
entidades independentes". 

Um relat6rio produzido pelo Comite dos Assuntos Fiscais da OCDE 
em 19873°, cujas conclusoes foram introduz idas posteriormente nos 
Comentarios a versao de 1992 da "Convenc;ao Modelo", confirmou que a 
subcapitali zac;ao deveria se r vista como urn aspecto da problematica das 
relac;oes entre entidades associadas e, portanto, tratada ao abrigo do artigo 9° 
citado. Desde en tao, tem sido desta forma que 0 problema da subcapitaliza,ao 
tern sido abordado no ambito do direito dos tratados bilaterais sobre tributa,ao 
do relldimento e do capital'''. 

28 NOG UEInA Prillcipiu da indepcm.lcllci;l- funwmelllus juridims de uma compreensjo aemal. In: TELXEIRA c 
BAUHOS. P"FlS dt' fr.UlJjtr(IICill e 0 ms.) illlenwiOl",I. jJono: Vidt Economica, 2(1).1, p. 307·339. 

29 LOUSA, M. I ~, op. Cil., p, 26, 110 sentido de que 0 attigo 9" do Moddo pcrmlle dClerminar n:iu somenle sc a L1.xa de 
jum previs!;! min! comra!n de emprcslimo cL'lebrmlo entre etJI idaJl!$ \"inculaJas ~c 11111.1 t:L\":\ lIormal d~' mcrcaJo 
mas, t:lIl1bCfIl, 51: um l'mpreslilllo prim •• Jlde pode 5er consider.1do comu t.ll ou deve scr cOlIsideraJo como UIl1:l 

ellntrlhui~io de fun dos de UIl1.1 tlutr.l natureza e, mais concrcLlll1elllc, C(J IIIO Ullla p.lrticip:u;:10 110 CJpit.11 social ~. 

30 OECD, isml!S in Intcrnal iorml T.'\.\:Ilion No. 2: T hin C ,piulization; T.'\.'Olioll ofEmertainers, Anists Jud SportSmen, 
I IJR7, 

J I VEGA BORREGO, F. P.., op. cit.; TEIXEIRA., G., 01'. ci t. , p. 141 e ss; KESSLER, \'i/. e KNO RTER, D., op. Cil., p. 
430. 
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Est" "bordagem tem, desdc logo, dUds consequcnci"s de grande 
importancia. A primeira e a de que, no ambito do direito dos tratados bilaterais, 
os Est"dos s6 estao legitimados a reagir contra a subcapit" li za~ao qUJI1do na 
origem desta estejam re la~6es entre empresas associadas. N este contexto, 0 

endi vid"mento de unn soc ied"de que res ulte de es ta ter contrafd o 
clnprestimos junto de entidades em rela~ao as quais nao se encontre, directa 
ou indirectanlcnte3:! , em s itua~ao de reb i50es especiais nao relevara para efeitos 
de aplica~ao de qualquer mecanismo de correc~50 do rendimento declarado. 

Em segundo lugar, 0 pr6prio conceito de subcapitaliza~ao fica detinido 
a partir desta abordagem, uma vez que, para efeitos de aplica~50 do artigo 9° 
da CMOC DE, apenas podem ser requalificadas as situa~6es de endividamento 
resul tantes de emprestimos contratados em condi~6es que nao pudessem ter 
oeon'ido entre entidades independentes. Neste segundo aspecto, portanto, a 
aplica~ao do mecanismo de correc~50 previsto no artigo 9° da CMOCDE 
pressup6e que 0 Estado que exerce 0 poder de tributar aplique 0 principio de 
plena concorrencia na delimita~ao das situa~6es que qualifica como de 
subcapitali za~ao. 

Is to conduz-nos a ques tao fu lc ral de toda a problemat ica da 
subcapitaliza~ao, tambem no plano dos tratados bilaterais, que e a de saber 
quais os criterios ou metodos que os Estados podem utilizar para determinar 
se uma opera~ao de endividamento pode ou nao ter-se por efectuada em 
cond i~6es de plena concorrencia. N o que se refere a remunera~ao, a s itua~ao 
de endividamento corresponded ao que poderia ter sido acordado entre 
entidades independentes se os juros convencionados correspondem ao que 
for geralmente praticado na mesma data para emprestimos com as mesmas 
caracterfsticas. Quanto ao montante do endividamento, ele correspondera ao 
que poderia ter sido contratado entre entidades independentes se a entidade 
mutuaria nao tive r excedido a sua capacidade de obten~iio de credito em 
condi~6es de mercado. 

A segunda questao, " qual constitui 0 nlklco da problematic" da 
subcapitali za~ao, e de reso lu~iio mais delicada. 0 Relat6rio da OCDE 
anteriormente ci tado, enlbora admitindo, eln princfpio, tanto as metodos 
cham ados subjectivos como os objectivos, afirma uma prefc rencia clara pelos 
primeiros, que considera serem os que melhor se ajustam ao principio de 
plena concorrencia. 

32 TE IXE IRA. G., up. eit., p. 1·11. S(Jh rc :dguns dus imimcros prohlelllJS yue sc cnlOL':1!I1 na caracteriZJ(lO do 
l'ndividamcmll indirecto, ESTEVE PAHOO. M. L., up. cit., p. 1(, e 55. Unu s itu:u; 511 tip icol de cndividalllcntu 
imlireClu Sl:r3 ;llJucb elll lJue tJ emprL-stilllu C c()lIc~.J ido [Jor Ulna Clll id;lde Iinolllcc irJ, existilldo mil Jcordo clUre 
C!> t;l cntidadc ti rul1ccin c mna tcrcein crrl id.1dc associad .1 com .1 socicd"de rnttttl<iri.l. pdo qual a tcrccir.l f.1Z UIIl 
dL'fxhito Ott mcslIlo d'ertu:r. c!.1 pnipri.1 Ill ll ernprcstirno :i cntidJde lUutU.1 rr1e. 
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Os metodos subjectivos sao ossim designodos por se basearem numa 
analise cOinparativa G1SO a caso. Peral1te urn caso de endiv idarnento, a 
odministrac;ao fiscal procurar:! overiguor se 0 fimnciamento poderia ter sido 
obtido nas mesmas condic;6es entre entidodes independentes, comparando a 
situac;ao da entidade endividod a com a de outros entes em situac;ao 
cOinpadveP3. 

Denno dos chamados metodos objectivos, existem tambem v:! rios 
modolidodes. A mois comum consiste no metodo do ratio fD'O, 0 que ja 
aludimos. O utro modalidode consistc no eamillgs strippillg approach. Qmnto 
ao prin1eiro, traduz-se no estabelecilnento de mTI ratio mi'cimo para a re1a~ao 
entre 0 endividamento e 0 copitol de umo entidade, ultropossodo 0 qUJI se 
presume existir subcopitalizac;ao. 0 reiotorio da OCDE de 1987 nao afasta 
totalmentc, como dissemos, a compatibilidode de t1l11 ratio de endividomento 
fem com 0 artigo 9° da "Convenc;ao Modelo". Mas considera que 0 metodo 
so pode ser compatibilizado com 0 principio da indepcndencia se for dado 00 

contribuinte 0 possibilidode de afostor a oplicac;ao do norma, demonstrondo 
que 0 seu end ividomento podia ter sido ati ngido em cond ic;6es de plena 
concorrencia. 

Alguns autore~-"\4 observalTI a este proposito, eln nossa opiniao COIn razao, 
que 0 principol diferenc;a entre os dois metodos referidos - quando, no coso 
do metodo objectivo, seja respeitado este ultimo requisi to de ser dada JO 

contribuinte a possibilidade efectiva de demonstrar que 0 transacc;ao se 
efectuou dentro dos limites do principio de independencio - reside na 
tituiJridode do onus do provo, 0 qual , nos metodos ditos subjectivos, recoi 
inte iralnente sobre a administra<;ao fiscal, enquanto nos Inetodos objectivos 
recai sobre a cantribuinte. Nos dois casas, e necessario proceder a uma 
comparoc;ao da situoc;ao do contribuinte com terceiros, a tim de determimr 
se a mesma poderio ocorrl'r entre entidades independentes e os processas de 
realizar essa compara~ao 550 os IneSlnos em arnbas as situa<;6es. Mas perante 
um metodo subjectivo, a administroc;ao fisca l ted de demanstror que a siruac;ao 
nao poderia ocorrer entre entidades independentes, enquonto no cosa do 
metodo objectivo a contribuinte tera de provar que a situac;ao poderia ocorrer 
tanlbem nessa meSIlla c ircunstancia35. 

33 Par:! t1l1l:1 tlescri ,iill tins Illctodus mili z.ltlm p:lra dcH:rmill:lr 5l' tum silu:lI,:io tic c lIdi\,id:UllCIUO 5C CllUlCIll no quadro 
do priucipi (1 dc i lltlCJlClldl-ll c i~, SANZ GADE,\. E., IIp. ci t .. p. 35 c ss. 

34 VEGA BOUnEGO, F. A, or. [i l . . p. 16: D'ADHUZZO. G. c SALVATOHES. C. C Ulitldsto all'Ulilizzo FiSCllc dc!l.t 
SOIl .... C!pit:llizzJzioIlC. Rl"gulc <I i Disapplir.lZiollc c Strtlmcllli de Diresl dd CUlllrihuelllC. n,Hi(lill,1 Tn'/JII/lITill, II . 6. 
::!OO5, p. ·ms. 

35 Sohrc J prohlematiC! do diftci l ctl1l1primCllln de tIl (milS prnhah'lrio po r parte do contribuinlc, com TcfcrCllcia au 
ordL'n:Ul1CnlU iuliJllo. O·ABRUZZO. G. c SALVATO HES, c.. op. cit., p. ·IO~ C 5.~ . 
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Passon do ja ao plano do estatui~ao do norma, resulta do artigo 9" que 0 

Estado de residencia da entidade endividada tem 0 d ireito de corrigir 0 

rendimento desta. Para tal , 0 Estado desqualifi car:i as juros dev idos , 
requal ificando-os como dividendos pagos ou a pagar a entidade mutuantc, 
com a consequencia da nao aceita,ao do montante dosjuros como cUSto fiscal. 
Resulta igualmente do mesmo preceito que este procedimento tem como 
lim ite e s6 poded se r ap li cado sobre os juros co rrespondentes ao 
end ividamento que exceda 0 que se ria poss ive l obter em condic;6es de 
independencia. 

2.2 A Evolu~ao do Regime da Subcapitaliza~ao na Jurispl'Udencia 
Europeia - Compara~ao com as Regras do Direito dos Tratados 
Bilaterais 

A argumentac;ao oferecida pelo 1hbunal de J usti c;a na senten~a Lallk"o,,! 
e de tal tarma sucinta que com dificu ldade se pode e:\1:rair dela uma doutrina" . 
o pr incipal desta argumen tac;ao consis te em que uma norma sobre 
subcapita liza~ao como a do direito alemao - vigente a data da sentenc;a -, aD 
conferir aos juros pagos por uma sociedade residente na Alemanha, um 
tratamento d iferenciado em fu n,ao do pais de residencia do mutuante, quando 
Illlltu:iria e mlltuante sejaln entidades associadas, constitui lima restri($ao a 
Iiberdade de estabelecimento; e que uma tal restri c;ao a Iiberdade de 
estabelecimento nao pode ser justificada quando a norma, ainda que visando 
atingir pr5ticas abllsivas. nao atinge, au-aves do seu mecanisnl0 corrector, as 
pr5ticas abusivas internas_ 

A doutrina da sentenc;a T"ill Cap C lo coincide inteiramcnte com a do 
caso Lallk"o,.s! no' primeiro ponto, de que uma norma nac iona l sobre 
subcapitalizaC;ao

t 
que confere aos juras pagos par uma sociedade res idente, 

um tratamento diferenciado em func;ao do pais de residencia do mutuante, 
quando I1111tu:iria e I11utuante seja lTI entidades associadas, constitui urna 
resdic;ao a liberdade de estabelecimento. Mas ja quanto ao segundo aspecto, 
relativo!as condic;6es em que uma tal restric;ao pode serjustificada , 0 Tribunal 
desenvolve nesta segunda decisao uma doutrina bastante dilerente da primei ra. 

A norma que, visando as s itua~6es de subcapitaliza,ao, constitua uma 
restri,ao a liberdade de estabelecimento, podera ser justificada por motivos 
de luta contra pdticas fiscais abusivas, alicerc;ando-sc para isso no direito dos 
Estados-Membros a exercerem a sua competencia fisca l em rela,ao as 

3() Sobn: cstJ dcbilidadc dos criterios jurisprudcllciais elll materia de slIoclpilaliz:lr-i{) vidl- I.IIlOSENS, L., Thin 
Capiuli z:ll ion Rult-s and EU L1\\". EC 1;,.,-RtTinl', \". 13, II. 4, :!OO-I, p. 207 C 55. 
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actividades realizadas no seu terntono, em nome da repartic;ao equilibrada 
do poder tributario entre os Estados" . 

Em tennos gerais, nao circunscritos a subcapitalizac;ao, para que uma 
restric;ao possa ser considcrada ')ustificada" por motivos de luta contra pdticas 
abusivas, IS necessaria que a norma tenha conlO "objeetivo especffico" ilnpedir 
eomportanlentos que revistalTI detenninadas caraeterfsticas. Nomeadalnente. 
a norma restritiva deve configurar-se com 0 fim de atingir apenas os 
conlpOrtamcntos que consistanl em "eriar c)..'Pedientes puranlente artificiais"3H, 
entendendo-se por tal aqueles comportamentos que sejam "desprovidos de 
realidade economica"" e tenham como objectivo "eludir 0 imposto 
normal mente devido pelos lueros ge rados por actividades realizadas no 
territorio naeional"-lo. 

No que se refere especificamente a pdtica de subcapitalizac;ao, a 
jurisprudencia do tribunal assenta na ideia de que as caracterfsticas deseri tas, 
em boa parte subjectivas, tem de ser susceptfveis de ser determinadas com 
base em "elementos objectivos e verifidveis par terceiros". A definic;ao, por 
parte do Tribunal, destes "elementos objectivos" que permitem determinar 
se uma situac;ao de endividamento concreta consubstancia "um e,:pediente 
puramente artificialmotivado pelo intuito de eludir 0 imposto" constitui 0 

eerne da suajurisprudeneia nesta materia, sendo talubem, em nossa opiniao, 
o ponto em que a mesma mais se aproxima do direito fiscal internacional. 

o Tribunal considera que uma situac;ao de endividamento pode ser 
tomada como uma pratica de subcapitalizac;ao abusiva, contra a qual 0 Estado 
pode reagir, quando se verifiquem as segttintes condiC;6es": 

a) Resultar 0 endividamento de um emprestimo concedido a uma 
entidade residente por uma entidade nao residente; 

b) Quando estas duas entidades f.1c;am parte de um grupo, ou entre as 
duas existam relaC;6es especiais, ou na presenc;a de relaC;6es especiais "entre as 
partes e terceiros"; 

c) Em condic;6es que nao correspondem ao que as sociedades em causa 
teriam acordado em condic;6es de plena concorrencia. 

37 TJCE, C-S2,I/O·I, SS 72. 74 l" 75. 

38 TJ CE. C-S2-VO-1, S 74, 

_19 Idem, 

-10 Soble a i l ll C rpre tl~o dl'SICS rClluisitos, in5erindo-os lIa gltlb.ll idadc dajurisprudclicia Jo Tribunal de Juslit;:lll l"SSC 
ambim \;dc COROEWENEH, A .. Company 1:1.'Olion, Cross-Burner Fill~I1Cillg :amI Thin Capil;ll izal ioll in IIIl' EU 
Imcrn;t[ Marl,ct: SOllle ConnncUls 011 L1I1H/;JrlI-H .. >Jk'nf GmbH, Eun'/'f'iUi '1;~\1lliufl, \', -13. n. -I. 201lJ, p_ Ill.:! c ss. 

,II TJCE. C-5:::! .J/tJ.], S§ 80 e 81. 
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Para cOlnpreender 0 alcance exacto desta doutt'ina c inlportante come!,;ar 
por sublinhar que as condi~6es enumeradas n50 podem ser vistas como 
requisitos da subcapitaliza~ao, no senti do de que a ausencia de tais condi~6es 

cxclu iria a possibilidade de se qualiiicar uma situa~ao de cndividamento como 
subcapitaliza~50, mas como elementos qualiiicativos da subcapitaIiza,50, entre 
outros elelnentos possfveis-t2. 

Assinl, quanta ao prilneiro ponto, hayed que ressalvar que, atraves 
dele, 0 Tribunal n50 pretende excluir do campo da actua~ao legitima contra a 
subcapitaliza,ao situa~6es de endividamento puramente internas, mas aiirmar 
que a circunstancia de 0 endividamento se dar entre uma entidade residente, 
na condi,50 de mutuaria, e uma entidade nao residente, na condi,ao de 
111utuante, constitui tlln elenlcnto que, associado aos restantes, leva J 
qualiiica,ao de uma situa~ao como de subcapitaliza,50. 

As considera,6es anteriores sao aplic:iveis ao segundo requlslto 
enunciado. Tambem quanto a este ponto, a posi,ao do Tribunal nao pode ser 
interpretada no sentido de que iicam excluidas, do campo da actua,50 legitima 
contra a subcapitaliza,ao, situa,6es de endividamento entre entidades 
independentes, mas sim no sentido de que a ocorrencia das reia,6es especiais 
descritas, associ ada aos restantes elementos qualiiicativos, permite qualiiicar 
uma situac;ao como de subcapitaliza,ao. Apesar do pouco rigor da expressao, 
e possivel concluir, sobretudo tendo em conta 0 contexto da senten,a, que ao 
referir-se a rela~6es especiais "entre as partes e terceiros" 0 tribunal se refcre 
as situa,6es em que as entidades envolvidas na transac,ao estao indirectamente 
associadas atraves das suas re1a~6es C0l11 terce iros, 

Este segundo elemento qualiiicativo e de grande importancia para a 
compreensao global da doutrina do caso Thill Cap Clo. Desde logo, mesmo 
com a ressalva feita antcrionnente, de naD estarmos perante urn verdadeiro 
requisito, e signiiicativo que 0 Tribunal veja a cxistencia de rela,6es especiais 
como um elemento qualiiicativo da subcapitaliza,ao. Tal parece indicar uma 
adesao, por parte do Tribunal, a posi,ao e"l'ressa pelo Comite Fiscal da OCDE 
no seu relat6rio de 1987, no senti do de que a subcapita liza~ao constitui um 
aspecto da problematica das rela,6es especiais ou das rela,6es entre entidades 
vincu ladas. 

Mas nao e, I1eln poderia scr, qualquer situaS;50 de endividamento entre 
entidades associadas e residentes em Estados diferentes que pode ser 

,12 Tnt.\· St' de uln:\ couscqucncia II.! almnl.!gcm ~casuislica~, uccalC1u.1 da ulJivin jurispruJcncill d.l C 'WI/IfIII Lilli', 

uSJJa III dl'cis:io do Tribunal, pcb qual cSlas cul1di~rlC.~ Il~O s;io l'xclusiV:ls, iStLl C, II ~O p{1dcrn intcrprcl:lr. Sl' WIllt> 
cOIIJi~"{-K'.s scm l S (Illais lI ,io ~c w riticl 1111\.1 silU:lviu ,Ie subC:lpit.ll iz:u:;;io. Signilia. 30 colllr:irio, que, \'c rir.cadJ..~ otiS 

coudi(tics. l'stall1OS per.ulle lima s illl:l(:10 de s \lhcariT:1li1a~io ahusiva. llIas l'5 t.1 pnde ornrrcr IIOlltras conJi(6cs. [ SIC 

C UIII J.speclO com () qlla l llllljllris t:l. l(lrl1l~do 110 pcn5:UllL'llIo j urfJiw rtlmanu·!,"CfIll:inico podc ter dificukbdc 1: 111 
lidar. 
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qualificada como de s ubcapitaliza~ao. Para ta l, e ainda necessano que a 
transac~jo que deu o ri genl aD cndividalncntO v:i contra 0 princfpio da 
independencia, i.e., tenha sido etectuada em cond i~6cs que nao correspondam 
ao que as sociedades em causa poderiam aCOl'dar em condic;6es de plena 
concorrencia-u. Ao contdrio dos anteriores, este e1elllcnto e Uln verdadeiro 
requisito da subcapitalizac;ao, no sentido de que, nao se verificando, a s itua~ao 
de endividamento nao podera entrar no campo da actua~ao legitima contra a 
subcapitalizac;ao (tendo em conta que nos estamos a referir sempre a uma 
norma discriminatoria em func;ao da residencia). Tambem quanto a este 
aspecto decisivo, a doutrina do Tribunal de Justic;a se aproxima, pois, de forma 
perceptivcl da norma de direito internacional'·'. 

Quanto aos metodos de que os Estados se podem socorrer para 
deternlinar se Ulna opera~ao de financiamento vai contra 0 princfpio da 
independencia, a jurisprudencia do Tribunal nao e explicita. Mas este afirma, 
referindo-se aos requisitos cia norma anti-subcapitaliza~ao, que "nos casas 
em que nao pode ser excluida a e,,;stencia desse expediente, deve scr dada a 
possibilidade ao contribuinte, sem 0 suj ei tar a exigencias administrativas 
excessivas, de apresentar elementos relativos as eventuais razoes comerciais 
por que essa transacc;ao foi celebrada". 0 meio de defesa do contribuinte que 
Ii rete rido aqui c 0 mesmo que 0 Comite dos Assuntos Fiscais da OCDE, no 
seu Relatorio de 1987, considera exigivel quando 0 Estado opte pelo metodo 
do ra tio fixo. E, de facto, eonlO ass ina lam os anteriormente, e nest;} situac;ao 
que ganha particular cabimento 0 atribuir-se ao contribuinte tal £lculdade, 
po is a opc;ao pelo metodo do ratio fL,(O tern como cfeito principal, nao uma 
diterente delimitac;ao da si tuac;ao de subcapitalizac;ao, mas uma inversao do 
on us da prova contra 0 suj e ito passivo quanto a demonstr.r que 0 

financiamento acordado se contcm dentro dos limites do principio de 
independencia". Quando. norma opte por um metodo subjectivo, ou de 

.IJ TJC E, C-524/04, §§ 80 c 81: MUma Icgisb \ ao de 11m Estado·Ml' lIIbro JX'Ilc justificar-s.: pOT raziX:s rchuiv:lS:1O 
comb.l!t.' i\s pr.iticas abusi\":\s, quando prcvl! que os jums plgUS POt UIllJ Jili:t! rcsidcllI l: a lima !.OCicuadc-m:ic 1150 
t C'SidcllIc SCj .lIll quali licauns COIlIO [lIcrUS unic mlClllc se c 11:1 mcdid,\ e m (Ille rorc lll al':l11 do 'luC CSSlS SOCiClhdL"S 

It.'riam Jconbuu em rOlldi\tK"s <II.' plL'n:l cllllcorrcncia", Tr.H.1-SC de urn aspcc\o dccisi\"() [luis, C0ll10 uotallL Terr.. c 
\Vaud, " Los tC c:lSO IIIOS Ir:l COIIIO 0 1!.:S1t: dOli 'S lell.ti,ll SC lornou p .l r1C do cxall1!;' c rcr tuado pdn Ifillllllaluos Icnll05 <13 
mfr Ii mum'" (fERR1\. U. c WADEL. T! Eumprm/ 7(1, LillI'. 5. cd. Kluwcr bw ImctllalionaJ. Luudon - TIll' H~b>t1C ­

New '\ork. 2008, p. 589). 

44 Dc 1~1Ctn, IOrna-5C apatcntc t:lI11ucm IlcSIC pOlito Hilla Illml:m\:I 11:1 oricnta<;Jtl do Triul!lll[, cm rcbt;"lo ~o casu 
L1IIklkl rII-HoJIIIfJ/, pOlS ncstc () TribUIll[ exigil (lUI.' a kgish~i() do ESl3do atillg:issl.' lpCIUS os juros pagas 110 :mlhi to 
llllC tr:l.lIs:1.ct;"ilcs qtH: pudcss~' rn set \ 'iS0 5 comu kar .. u~os pur.lllIelllC IlII IOt:ll mellte :artificinis", tes tc <IIIC n l1onn,l 

J[elill nao p asso ll . E CO IllO UhSl; lVOU 0 Adv0{;3do-Gcr.I] Gcclhocu, IIJS suas C ondusoes (§ (,7). us dois criu:rios soio 
signific:lti\'llllentc difcrc tllcs ,j;i {[ue f possivel lIml tr.1Il s,1ct;";io 11:10 5e comer 110 qmdro do principio dL' inuepelld01lcia 
IIUS lef nl sua base, mesllIo l ssim, propOsitos curnercilis I;CIIIIIIIOS, quc II l0 sc:j.1I1l a rl;du~,io do imposlO. Sc 0 

Tribulla[ ,i .. esse aplicado, flO caso Thin CJp Group Litigation, 0 niterio d o ~arr:a!~o tolalll1cnte anifiei:a[", corno fez 
110 elSO Lllllkik!rJI-Htllwr.JI, cntjo a dccitio un'cril omllcill ICT siuo UiSlilllJ. 

'15 D·ABRUZZO. G. c SALVATORES. C , 01'. cit .. p. 405. 
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"compara~ao COIn terceiros", pelo contr5rio, recai sabre a adnlinistra~ao fiscal 
todD 0 onus de demonstrar que a transac<;ao nao poderia tel' sido acordada 
entre entidades independentes"'. 

Considerando ago ra os as pectos da estatui<;ao da no rm a anti­
subcapitaliza<;ao, 0 l1'ibunal considera que, uma vez demonstrada a existencia 
de uma pr:itica de subcapitaliza<;ao, e como lorma de actua<;ao contra tal pritica, 
o Estado pode proceder " requalifica<;ao dos juros, recusando a sua dedu<;ao 
como custos e tratando-os como uma distribui,ao de dividendos. Considera 
ainda ser necessario, par3 que a norma possa ser considerada confarIne conl 0 

principio da proporcionalidade, que a requalifica, ao dos juros pagos como 
lueros distribuidos se limite" frac<;ao desses juros que ultrapasse 0 que teria 
sido acordado caso nao houvesse rela,6es especiais entre as partes ou entre as 
partes e terceiros. 

Neste ultimo aspecto, a solu,ao adoptada pelo Tribunal de justi<;a e, 
portanto, a direito europeu actual, e Cln tudo coincidente C0l11 as regras dos 
tratados bilaterais sobre tributa<;ao do rendimento. 

3 As Situa<;6es de Subcapitaliza<;ao Envolvendo Entidades de Parses 
Terceil'os 

3,1 Opera<;6es de Endividamento Envolvendo Entidades de Parses 
Terceiros a Luz do Direito dos Tratados 

Em £,ce desta aproxima<;ao, atraves da jurisprudencia do lhbunal de 
justi,a das Comunidades Europeias, entre 0 direito europeu e 0 direito dos 
tratados bilaterais sobre dupla tributa<;ao, em materia de subcapitaliza<;ao, cabe 
questionar se a mesma dever;, produzir um efeito de hamlOniza<;ao na aplica<;ao 
dos dois sistemas, quando estejam em causa situa,6es envolvendo paises 
membros da Uni50 Europeia. Em term os mais concretos, tratar-se-ia de saber 
se, ante uma situa,ao de subcapitaliza,ao de uma entidade residente nllm 
Estado-Membro da UE, sendo a mutuante residente num pais nao-membro, 
e estando em vigor entre os dois paises um tratado bilateral sobre dupla 
tributa<;ao, a jurisprudencia europeia sera de algum modo influente para a 
aplica,ao do tratado. 

Embora nao exista, deve-se come,ar pOl' sublinhar qualqller conexao 
formal entre os dois pianos. Tem sido pratica comllm pOl' parte dos tribunais 

46 D'ABHUZZO, G, c SALVATORES, C .. op. cit., iJcm. Os aUlores assinaialll 11ue 1I0S orJell~mentOS elll Ijue e 
aduptado um meumo suhjectivo (511Iyrrtil 't' fl/'/l! lJ;1(h) "tnJo 0 OIlUS da prova reeni subrl' ~ AJministta<;;io Fisc;rl, a l1ml 
tell) de delllOnStraT a n :istcllcia ~' 11I concre to Je lIlII finallci:ulle llio excepcio llar. 
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europeus, enl nlateria de subcapitaliza~ao C0l110 enl outros aSSUl1tos, fazerenl 
apelo ajurisprudencia do Tribunal de Justic;a como instrumento auxiliar na 
interpreta~ao dos tratados, Inonnente quando a rela~ao eln cansa envolve UIn 
Estado-Membro da Uniao Europeia com 0 gual existe tam bern urn tratado 
bilateral"'. No entanto, 0 TJCE tem sido chamado a apreeiar, em diversas 
situac;aes, guestaes gue envolvem a apliea,ao dos tratados bilaterais e esta 
jurisprudencia tem sido tomada em conta pelo Comite dos Assuntos Fiscais 
da OCDE no tratamento das materias relacionadas com a "Conven,ao Modelo 
sobre Tributa<;ao do Rendimento e do Capital". E 0 caso, precisamente, da 
ultinlJ revisao sobre 0 princfpio de nao discrimina~ao, incorporada nos 
"Comentarios" a actual versao da Convenc;ao Modelo, aprovada em julho de 
2008. De um ponto de vista pratico, a guestao adguire pertinencia tambem 
por se constatar, recentemente, gue a guestao da compatibilidade das normas 
de subcapitalizac;ao baseadas na residencia com os tratados bilaterais tern sido 
colocada COIn crescente insistencia tIn disputas judiciais perante tribunais 
nacionais eUI'opeus, E em alguns casos, que pOdelTI contlldo cOllsiderar-se 
excepcionais, os ll1esmos tribunais estilnaraln inapliGlveis as norm as nacionais 
sabre subcapitaliza~ao, considerando que tais norm as violavam 0 princfpio 
de nao discriminac;ao vertido num tratado bilateral sobre dupla tributac;ao do 
rendimento" . Um exemplo ja fj'eguentemente citado pela doutrina e 0 de 
um caso decidido em 2003 pdo Conseil d'Etat frances, gue considerou 
inaplidvel a norma fj-ancesa sobre subcapitalizac;ao a uma situac;ao de juros 
pagos a uma entidade residente na Austria (gue a data do £1CtO tributirio nao 
era ainda membro da Uniao Europeia) com base na sua incompatibilidade 
com 0 principio de nao discriminac;ao vertido no tratado bilateral celebrado 
entre os dais pafses~'J , 

A complexidade desta problematica nao permitiria Uma revisao completa 
do estado da guestao neste lugar. Quedamo-nos, por essa razao, por deixar 
alguns breves apontamentos cujo intuito se limita ao de trac;ar 0 

enguadramento geral do problema na actualidade. 

A "Convenc;ao Modelo" da OCDE estabeleee no seu artigo 24° um 
principio de nao discriminac;ao fiscalso, em fUI1l;ao da nacionalidade gue, no 

~7 V~:i ~ -!tC como t::wrnplo, ern E.~p :U111 :l , ~ S~·nt~'Il(~1 n" 201C,1{20()8 dL' 28 d~' 1l1.lr(O do Tribunal Superior dL'J us ti~1 dL' 
fl.1Jurid UUlt 200fV l (1.1017), ellll]ll<: 0 trihunal ft:z \Lslllbjurisprudcllci~ du elSO LIIIHwr!/-J·Ji,I1,'fS/ pn ra intcrpret:lr 
~ COllH·lll,.'io sobre dupb tribut~(;i tJ n;kbr~da l'!ltrc ~ Esp,mlu L' n SuCcia. 

4!3 OL'hrllO;a-sc sobre l~t.1 problL-m:itica, :' 1m.: do dirL' ito itali ~ llo , O'ABRUZZO, G., 01'. cit., p. 1624-1 (,:X,. 0 ;lIltor 
rcfLTl'-sl' ~qui ~o re6.j11l ~· da subclp it:ll i z~010 introduzidn no urdCn~ llll'llIo it:lli ~no em dezl'lllhro dL' 20{)3 l' que 
Vigoroll ~ tc 2{)OH, conc1uindll I'd:! ill cOlllpatibilid,lde dL'SSt' regimL' com () principio dt: nao dix rimina0io colltiJo 
!lOS t ra t~dos bil;t terais sobn:: tribut.lq.lo do rcndiml'nto ~ssin~d ()s J",:b Ih'pliblica klliana. 

·19 COlls!.' il d'E!.1t . . 'IIII/ril :: Spn'u/ B,wu (2(0)) (j ITLll 60~. 

SO COIllO n O!;1 SANTA-BARBARA RUPEREZ , LI Na D isrrimiullri';1I Fiscal, Madrid, EdcTSa , ::!OO I, p. 100, () migo 24" 
d~ C'lll\'en ~:ill Modclo tL'm lllll ;imbim de ~p li["a (;io muito mais vasto do quc ~ trihllt,l(aO do n::ndimcll to C do 
c~p it~ 1. 
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entanto, se aplica apenas quando os nacionais dos dois Estados contratantes 
"se encontrem nas meSlnas condi~6cs, enl particular no que respeita a resi­
dencia"51. Conlo e fac il de conduir, uma nornla nacional que confira um 
tratamcnto diferenciado em fun~jo da rcsidencia nao ficad , em princfpio, 
abrangida pelo principio de nao discrimina,ao, de modo que nao poded ser 
considerada incompatfvel com um tratado bilateral que inclua uma clausula 
correspondente ao artigo 24°". Este entendimento tem pennitido que as nor­
mas sobre subcapitaliza,ao aplic:iveis apenas quando 0 mutuante e urn nao 
residente, cotno a portuguesa e 11111itas autras, penT1al1e~anl inc61U111cS a ac­
,ao do principio de nao discrimina,iio contido nos tratados bilaterais sobre 
dupla tribura,aoS] Noutros casos, tem-se simplesmente sustentado que 0 

arrigo 24° da "Conven,ao Modelo" nao se .plica quando seja aplic:ivel uma 
disposi~ao mais especifica, como as dos arrigos 9°.1 ou 11°.6, ambos poten­
cialmente aplicaveis para a correc~ao de juros em caso de subcapitaliza,ao". 

Ora, nem uma nem outras destas posi,6es corroboram a interpreta,ao 
proposta pelos "Comenrarios" ao arrigo 24° da "Conven<;ao Modelo"55. 0 
paragrafo 56 dos "Comentarios" ao arrigo 24° distingue duas situ.<;6es, 
consoante as nortnas nacionais sobre sllbcapita liza~ao sejam ou nao 
compatfveis com 0 artigo 9°.1 ou com 0 artigo 11 °.6 da "Conven~ao Modelo". 
Estes dois preceitos permitem ambos a correc<;ao de rendimentos, como 
medida unilateral por parte de urn dos Estados contratantes, na presen~a de 

51 FARMEn, l~ EC Llw ~nd Duuhle T.u: lIio tl Af,'TL"Cmelits. 71lt· EC '1il.,,( jPllI1m/, \'. 3, n. 3, 1 ')99, p. J.lI- I 42. 

52 FARMER. I ~ , op. CiL, p. 141. p.lI"~ quem 0 anigo 24 d.l Con\"em;·.1o Moddo nao t:.xi!:,'l: JO ESL1du que aplique lOS 
lIaciol1ais outru Estado 11:10 rcsidcl1lcs 0 mCSlllo 1r:llamelllO quc d;i J{JS seU'; naoollJis rL'Side l1les, IilJS apL"llJ5 que de 
~quek-s u llIesmo mCllIe lllO que confcre :IUS SC l.l5 Il:tCillll:t is H'Side l11es nll llutro EsI:tdo contr.llame. EsLl ddimic{lO 
un principio de niio discriminn~"";ill lCllI .l SUJ mlid ilL) tJClo ue a rcsidl'ncia cOlISliluir" Ila gencr:lliuJue dos siStentlS 
tiscais, 0 pri lleip:ll clcllIellt!l de (One;Xiill territnri.l l corn b.1~e no qU.11 S~· cst.1bclece a cOIllpetl- lIciJ tr ibul;iria do 
Est.ldo e dc, ao mcsm o tempo, us Est:luOS (lieste raso os EstaJus-ML'mbros dol OCDE) lpliearelll ell1 gcr.11 1.1 princfpio 
dl trihuta~i () OJ resiucllciJ. O s dois aspeCtos COI~Ug:ld05 detenllin:ml que US res idenu$ ue urn ESt.1do scjam tribucdos 
pdo St'll tendimetUo tIll.llld iJI (1.111 pOt obri~\.Ju pcssaal) t"UqU.ll1to us II ~() residellle5 $;10 ttibucdos apl'IIJS pot 
obrig.l\.io te:tl. Esc difl" ren{"~ flllld~me ll t.ll 11.10 poder:i de i:x:t r d; se TL'pl: rclllir em d ifcrmll'S regns nl Ir ibut:l{".in d~· 
rcsidellt ~'S c de nau rc.sidcllIt"S. C fr. SANTA-BAHOARA HUPEREZ, up. elL, p. !O(,. 

5J A titulo de excll1 plu, cm Fr:JII \ol . 0 Tribunal Adminislrativo dl" NanC)' julgoll, em outubro ue 2002. qm' .IS rt"gr:ts de 
subcJpit"l li z:t<;';ln frallces:t.~ , ap lidvcis apt"nas qualldo () l11utu:mte fossc lI ~O res idcntc, Cr:llll cnrnpativeis COI\1 :I 
cu tl\·elH;.io fr:lI1co-bclga, j:i qUl" lIllla sucieu:tue bclg:1 11:11.1 St" em:ontr:J m~ nll"SIll.15 condili lcs que 111m sucit"dade 
tranccu, p~r:J efeitos do principio de n~o di 5Cri lllill~ ~.i[J . 

54 Por t:.'(emplo. L"m Espallha, ~ Rl'S(llu{"jo de 20 de dC7.ernbro de 2n07 do Triblll1~ 1 Ecoliumico-AdmilliSlrativ{) Centr:JI 
(JT ~U0W349). 

55 ZALASINSKI, A., Some BJsie A5pect.~ of the Conn"pi of Abuse- in tIl t: T.IX Case bw of die Ellropl."an Court or 
Justice, III/alii.\". \'. 36, n. ·1, ~OOR, p. 156, o llScn'a qlle ~ rcia{"jo cntn" ~s Ilonms dlmK:StiC:ls ~nti - ~hus{) e os Tr~t:Idos 
Bilatcr:lis sabre Dupin Tribllt":J~:iu n:io 51." ellcotJIr:l cbrili t';1da, COl1st:lt:tlldo-se .1 existL'llc i:t dl' dU.1S ell rrernes oposlas 
que M' eII COIllr.IITl "l!LTtidas nos pr6prios Coment:irios. SCb'Ulld:J I1m:J primeira, as Ilonnas uOlllcStic:l5 allli ~ahtl s.o, 

St'ndo inc1uem·sc IUS Tlorn JJ.~ de ineiui":neia s lll~ ecl i va intemas, detL"rmimnuu lluais os f.,elni que dao origl'm :t 
tribllt:t{:io e, pon:mm. :J SlIa 3plic-ac;an nao ~ :Jfect:Jd.l pcbs C OT; e PJr:J uma scgullda I~"(lri~ u5 comport:llllenms 
ahusi\'05 nu ambilo de reb~f1cs imcrnacionais compomri:tlll Llmbclll 11111 abuw das prupr ias COIl\"cII{OCS, 0 que 
Iq.;ilil11.1ri:t os Est:Jdos a "dcscollsidenr r:tis tr:l!l s:l CC;{x.-s Jhus i\'J5~, illll' rpretlndo J5 cOIl\'elll;{)("s segundo 0 principio 
d:t b(1a - f~ . 
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relac;aes especiais entre empresas, aplicando-se 0 primeiro, de ambito mais 
geral, a quaisquer opera~6es envolvendo en1presas associadas e a segundo 
sendo aplicivel ao caso especifico dos juros. N os dois casos, a aplica~ao das 
correcc;aes af previstas fica dependente de as operac;aes que deram origem aos 
rendimentos nao se conterem nos limites do principio da indepcndencia. Os 
do is preceitos dao, portanto, concretizac;ao ao principio da plena concorrencia 
na partilha do poder de tributar. 

Segundo a intcrprctac;ao proposta no paragrafo 56 dos "Comentarios" 
ao artigo 24°, uma norma sobre subcapitalizaC;ao que assente num tratamenta 
diferenciado em fun~ao da residencia do mutuante nao contendera com 0 

princfpio de nao discriminac;;ao se, por sua vez, for compativel C0l11 um au 
outro dos dais precei[os citadosSG. 0 mesl110 e dizer que, se Ulna norma anti­
subcapitalizac;ao for aplidveI apenas aos juros pagos a nao residentes - norma 
anti-subcapitalizac;ao discriminatoria em fun c;ao da residencia do credor - , 
cia so nao colidir:i com 0 principio de nao discriminac;ao dos tratados bilaterais 
sobre dupla tributac;ao quando seja ap li dve l apenas as si tuac;aes de 
endividamento que nao se contenham dentI·o do quadro de re l a~aes possfveis 
segundo 0 principio da independencia;'. 

A propos ito do artigo 9°, 1, e da sua aplicac;ao as si tuac;aes de 
subcapi talizac;ao envolvendo entidades associadas, vimos ja quais sao os 
111e todos que se c0l1sideran1 aceitaveis - e as mesn1as considera~6es valeriam 
para 0 artigo 11 °,6 - para se avaliar se uma situac;ao de subcapitalizac;ao se 
enquadra ou nao no principio da independencia, tendo nessa altura sido 
constatado que estes metodos sao tambcm aqueles que foram ace ites 
rccentemente peIo Tribunal de J usti,a, na decisao sobre 0 caso Tltill Cap Clo, 
como condic;ao para que os regimes de subcapitalizac;ao sejam compatfveis 
com 0 direito europeu. 0 que esta comparac;ao nos pennite concluir e que, 
doravante, sera mais diffcil aos tribunais nacionais dos Estados-Membros da 
Uniao Europeia susten tar a compatibilidade dos seus regimes de 
subcapitalizac;ao - discriminatorios em func;ao da residencia - como 0 principio 
de nao discriminac;ao dos tratados bilaterais, com base no argumento de que 
as entidades mutuantes residentes num pafs terceiro contra parte num tratado 
bilateral nao se e ncontran1 nas mesmas circunstancias que as entidades 

56 l'ortug.ll, ,i sc!lldham;;\ de OUlrQS Est;tdm, lem \'indo, a fim de S\.' prevenir cotltra pnsslveis lili!;io:l an abrigu do 
prillclpill dL' n50 disc rill1illa~50 das Cllll\,CIl~6cs Dibterais e !m campo da subcapil1 Ii zar-ill, ~ incluir cl;iu5uhs de 
rl'SCn ':! especial em reb~;io il ~r l ic:II;~n dus regimcs n:tciollais ell- s \lbC'ilpit;t)iza~;ill. No Clsn da COIl\'enr;:in Soure 
Dupla Tribut,l~O do Ih'lIdi!ll~'!lto cntrc 0 Bra~i l e PuttllgJ), fiji cst:! :1 .$o lw;:io adojlL1da, atr.m:s dc \11m d:imula 
COIlSL1.ntc' da alinca II) do II" H do I'rolocoio l COIl\'l'n~O, n~ (IU ~ I sc estabdccc que Mfica elltclldid(l 'Iut", rc lati\':mlL'ntC' 
ao anib'u 24", sc consider.! que :IS disposic;:Ocs da COIl\'t." II ~;io 1150 s.io impedili \'3s da ap)iC'J~io por UI11 Eslado 
C ontracmle d,lS rcspl:ct ivas norlTl:lS illlcrn,\s respeiL1IHcs a s lIbcapjta l izJ~o ou L'udi\'idamcllto cxccss i \·o~. 

57 NeSte SI:llt ido LO USA, M, P. up. cit. , p. 5. 
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nlutuantes residentes no proprio Estado. I-Iavera, no entanto , que ressalvar, 
que 0 principio continua a estar limitado pelo requisito da "identidade de 
circunstancias" e que os "Comcnrarios" nao constitucm verdadciro dire ito, 
competindo aos tribunais a interprcta~ao dos tratados5l!. 

3.2 Opera~6es de Endividamento Envolvendo Entidacles Resiclentes 
Fora da U E a Luz cia Direito Europeu 

3.2.1 Liberclade de Cil'cula~ao de Capitais e Libel'clade de 
Estabelecimento 

As liberdades de circula~ao previstas no Tratado CE59 tem, rcgra geral, 
o seu ambito de ap li ca~ao limitado as rc la~6es envolvcndo pafses da pr6pria 
Uniao Europeia. E 0 que acontcce com a li be rdade de c ircula~ao de 
mercadorias, com a libcrdade de circulac;ao dc trabalhadores, com a liberdade 
de estabelecimento (artigo 43°, TCE) e com a liberdade de presta~ao de 
servi~os. Pelo contrario, constituindo uma excep~ao, a liberdade de circula~ao 
de capitais, prevista no artigo 56" do Tratado CE"', estende-sc as rela~6es 
envolvendo paises tercciros. 

Assim sendo, perantc uma rcb~ao de endividamento que envolva pafses 
tcrceiros, e perante uma norma naciona l que trate essa rela,ao de fo rma 
desfavod vel, hayed em primeiro lugar que determinar se a norma nacional 
cria uma restri ~ao a li bcrdade de c ircula~ao de capitais ou a liberdade de 
estabelecimento"'. Na primeira hip6tese, a re la~ao de cndividamento ficani a 
coberto da liberdade de c ircula~ao de capitais estabelecida no artigo 56" do 
Tratado CE, aplidvel nas relac;6es com pafses terceiros, e nao podcd ser alvo 
de 1lI11 tratamento fiscal desfavodvel em rcla~ao ao que seria aplidvcl se a 
rela~ao fosse estabclecida entre duas entidades residentes na UEI". Na segunda 
hip6tese, a s i tlla~ao de endividamcnto ficad fora do ambito de aplicac;ao de 
qualquer liberdadc de circulac;ao cstabelecida no Tratado CEo 0 (mico 

S8 TEIXElnA, G .. op. cit. , p. 1·1) rcferc-sc a l"Ste aspecln. pareccnuo sUb'Crir a sua adesao a lese de (Ille os regimcs de 
subc:lpilaliZJ\jQ difl'rcllciadurcs l'JlI fum;::io da rcsidcllcia do IIIntn:mu: s.io cmllr:irim an principio de nan 
uiscrimi naO; lo. 

59 0 Tr.1I:1uo uas Comunidades Europeias (TCE), nu ·"Tr.lt.ldo de Homa~ , assill :Juli e111 1()S7 pdos Est.,Jos Funu;ldores 
da Cmllllnid.lde EcunomiCl Europl· ia . .: aim.! .1 hnjc 0 principal corpo nornulivo, demHl do ch.1mado Mdirciw 
origin;irio" europc lI. peln (Iual sc r~'ge lli as rcb\Ocs emre os EsmdosMMcmbros d:1 lcmal Uni ~() Eumpeil. 

flO E 0 scguillle 0 leur uo anigo SCi", n" 1. dll Ti.ltldo CE: MNo j mbito d~s disposi"oes do prc.~cntc c~pilll[() . ~:i() 
proibidas wdas as restrio;iiL"S ~ Oli IliovimL'IlI OS de capit;lis entre Est:ldos·MelTlbrns e cntre Est;ldo ~-Membrns c pafSl.·s 
t c rcciros~ . 

61 Subre (J pOllto ,"ide ROSSI. M .. 01'. Cil, p. 793·71)~ : O'SHEA. T. Thin Cap GLO and Third COIIIlUY Rit;lus: Which 
Freedom Appli~'S? Tr~\' N.llcr fllltnl<lfi.m"f. \'. ~6, 11 . ·1. ~OO7 . p. 371 M37S. 

62 Hecelllemente, no Cisn Amurl:l (TJCE. C<W9/OS), 0 lrih\ln~l reforo;ou eSie entendimento e a plena aplic:Jbilid~ ck 

do :Inigo 56" do TCE, no casu de um imlxlSto de 11111 l),l is d:l U ni:io Europcia qlle trihutc m iimtc dividL·nJos de 
Jhmf.ilio pagos a reSiuelltt· em p:li~ tercciro. Sobrc 0 ponto, ROSSI, M., op. cit. , p. 785. 
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constrangimento a um tratamento discriminatario por parte do Estado de 
uma das partes envolvidas provira, se fo r 0 caso, de 1lI11 tratado bilateral sobre 
dupla tributa~ao do rendimento, no quadro do qual, como e bem sabido, 0 

principia de Ilio discrinlina~Jo ten1 UIl1 alcance bastante 111ais linlitado 

Um emprestimo de capital transfronteiri~o, consistindo, em termos 
formais, na constitui~ao de uma simples rela~ao de credito entre duas entidades 
estabelecidas em paises diferentes, nada tem que ver com a liberdade de 
estabelecimento. Mas os regimes fi scais de subcapitaliza~ao assentam no ideia 
fulcral de que, em certas condi,6es, uma transac,ao que reveste a forma externa 
de mutuo e, em substancia, uma opera,ao de fornecimento de capital proprio''' , 
devendo, em substJncia, a remunera~ao que venha a fazer-se dessa coloca~ao 
de capital se r qualificada como uma distribui,ao de div idendos' ... . E as 
condi~6es em que se efectua a percep~ao de dividendos relevam, sem duvida, 
da liberdade de estabelecimento, pois influenciam terminantemente a decisao 
do investido r de se estabelccer num dado territa rio. 

Esta dualidade de aspectos -lo rmal e substancial- faz com que a questao 
do enquadramento das normas sobre subcapitali zaC; Jo na liberdade de 
estabelecimento ou na liberdade de circula~Jo de capitais se tome uma questao 
delicada de interpreta~ao do Tratado CE e de uma relevancia decisiva quando 
as situa~6es de endividamento envolvam entidades Inucuantes residences num 
pais nao-membro da UniOo Europeia. 

Sabre este assunto, a jurisprudencia desenvolvida recentemente pelo 
TJCE pode sintetizar-se como segue": 

- A questao nao tem uma solu~ao geral e abstracta valida para todas as 
si tuaC;6es, mas deve ser apreciada em cada caso concreto, com base nas disposifoes 
lIaciollais Cl0a validade se analisa; 

- Nesta analise, deve atender-se a flllalidode precisa e ao ambito de 
aplica~ao das nornlas nacionais; 

- Se as l10nnas nacionais visam excl usivJlnente s itl1a~6es t In que mTI 
contribuinte estrange iro detem na cntidade residente uma participa"io 
sigllljtcafirm que the proporcione uma influcncia "deternlinante" sabre a meSlna 
entidade residente, en tao, a validade da norma so poded ser apreciada no 
ambito da liberdade de estabe/ecimcllto, e nao da liberdade de (ir",lofao de capitais"'. 

(,J LOUSA, M. l~ , up. cil., 14. 

(,.! D'ABHUZZO, G. c SALVATO IlES, C. op. cit .. p. 405. 

(6 Clr. , ",g., TJCE. ACuNa!) de IO.05.1J7. I'rucc.sso C-l921O-t, L:iscm:c, §§ 11)·10. 

GO Sobrc CS t.l lJllc~ti () \'iUc PANAYI, C. T hl' FumbnH:nt;ll r:rccdmns :lt1d Third Cowries: Itcco.:nt Perspectives. EUnlJI't'l1ll 
Tomllillll, nov.100H, p. 571 c ss. 
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o T]CE fez valer esta jurisprudencia, em situa,6es de aplica,ao de 
regras anti-subcapitaliza,ao, nos casos Lase/1ee e Thill Cap Clo·'. Em ambos os 
casos, os regimes de subcapitaliza,ao submetidos a aprecia,50, respectiva­
mente, da Alemanha e do Reino Unido, aplicavam-se excillsivamente na 
presen,a de rela~6es especiais entre a entidade residente financiada e a enti­
dade nao residente fornecedora dos fundos, Pode dizer-se que este e, alias, 
um tra~o caracterfstico dos regimes tradicionais de subcapitaliza~50, anterio­
res ao periodo pos-LallldlOrsl"B E, porranto, nos casos citados, as normas 
nacionais visavanl exclusivJlllcnte situa<,;6es eln que "0 contribuinte estran­
geiro detivesse na entidade residente uma participa~ao substancial que Ihe 
proporcionasse ll1na influencia dcternlinante sabre a 111CSlna entidade resi­
dente", 0 tribunal estribol1-se nesta caracterfstica das nonnas para concluir que 
as nOl'mas sobre subcapitaliza,ao em apre,o so deveriam ser analisadas a luz da 
liberdadc de estabc1ecimento, e n50 da Iiberdade de circula,50 de capitaisW 

Uma consequencia destc entendimento70, da 111aior relevancia para as 
situa,6es que envolvam rela,6es com paises terceiros, e que as norm as sobre 
subcapitaliza,ao de paises europeus que se apliquem independentc mente da 
existencia de relac.;6es especiais entre 0 tTIutuante e 0 mutuario deverao 
considerar-se como tendo incidencia tambem sobre a liberdade de circula,50 
de capitais e, por consegl1intc, n50 poderao estabelccer um tratamento 
diferenciado COllsoantc 0 l1lutuante tenha residencia dentro da Uni50 Europeia 
ou nUlll pafs tera'iro. Ora, precisamente UtTI dos trac.;os comuns a varios dos 
regimes de subcapitaliza,ao pos-LaJIk/tors( e 0 de prescindirem da existellcia 
de reia,6es especiais entre as entidades cnvolvidas na opcra,5071

, Ora, se tais 
nonnas sobre subcapitaliza~50 llacionais relevam para a liberdade de ci rcuia,50 
de capitais e se esta liberdade se aplica nos re1a~6es envolvendo paises terceiros, 

(17 $olm: cste p01\tn Ha SS I, M, op. cit., p. 7<12: O 'SHEA, T., '11/)'1/ Cap CLO .. . , cit. , p . 371 e 55. 

ClH G O UTHIERE, 0 . .4 C.lIllIMflllil "f SimI), ... , cit.. p. ) (Jl 

69 Suhre 0 pOnto vide, por cxemplo, nOSSI, M., 01'. Cil., p. 793 t' H .; n OLLE, G .. op. cit., p. 1643. A doutrina fo i 
t'l\ullcbda e :l p !ic~d~ pdu Trilllutal no C:lSO FirliwlI FilUlII':: (ACllnBo do Tribunal de JlI s ti ~.1 de 3 de olllubrn dt' 2006, 
Fidiu!It EWIII':: .·IG I', 1.l1l1ll/($;J lIst'lll ji" FiwUl.::.Ji~'lIJtlfiJI/lJI.~SlIl!fii(iI, C--l52/0-l , a tribull:ll eUl\Siderou qlle, 5C a norm a 
IlJciuu:11 ([ue C cansa de uma n:slri~:io J liht'rd.ldc de t'SClbc k'c imento vi!>;\ 3p!.'IJ.lS as siltlac;Ocs e ll1 q lle lUlla entid:ldc, 
1150 rcsidellte, de tclI1 suhre 11m:, Otltra t:iIIidade, eSla resideill l', IIlIIa partic i pa~:itJ ([ tiC Ihe permi te e:»erecr sollTe a 
gt:St;ill da ~egllllda \lllla influen cia dl'term in:llIte, cs t.! norm:, n.lciona! afeCl.l primariame Hte a [iberclade de 
L"Staheleci1l1el\to e s6 110 :i/l1bito dest, Ji lx:rdadl.' :t nortlll deve ser sindicada. 0 tribuna! cousiciL' ra qut:, :l vcrificarem­
se efeitos rt"Stritivos, pw vocadns pel:! lIonna, snhre a Jiberd:tde d e circui:t,iio dt: Qpiois, uis efeilOS ~sl(l a cOllSt"t\llcllcia 
inc!ut:h 'cI dt' 11111 c\'elllUJI obs t.'iculn a liht: rd:ldt: cil.' cSIJbclccimeillo c nlt) j uStiriC:Ull IIl11a :III ,ilisc :i luz dt' OUlrJS 

tihL'rdade~ ~ (fle E, C -52.J/[H, S 34) , 

70 Gila pnsi,jo do Tribumlll.io C p.lcific;, eHlre a doulrim. Alb'1.IIlS autorcs tem defendido ljUI.' as l'sfl.'ras de pmtl.'ct;:io 
d elinid:ts pcbs libcrdJdes iillld:tmcm ais sau d e : l p licJ~lO(,IlIllUl:ui\'3 e n~o excludl'JlIe, W IllO FO NTANA, It , Direct 
Im 'cstmc nts and T hird C onntries: Thil1~ arc Fin'llly M (l\'IIIg. .. III die Wrong D itl'Clion , ElIr.JPI.',1/I ·/iL\mi'JII., \'. 47. n. 
10, 2(){J7, p. 435. 

71 Segundo KESSLEH, W. e [{N L>ltTZEH, D" up. cit., p. 42H, aicm (b Alemanh,l, t:1I1l1x'1ll a Ilepllhlic;t C heca, a 
Dill:lI11ar(';l,:l lLili:I, :t HlIngri:l l':1 Let6ni:t :tpwvar.ull rebolmes dc ~ lI bc,\pit.1Ji2;:l'~O :lpJic:i\'cis tJJlIo:t Opl' r:J~t)CS elltre 
emprl'sas \·inculadlS como entrc cmprcs;!s n:io vincul.ld as. 
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entaa aquebs normas nao poder50 aplicar-se de fOrIna diferenciada, consaante 
o 111utuante for residente nunl pais 111cmbro Oll nUll1 pais terceiro72. 

Com certeza, pOI'em, tudo 0 que se pode afirmar e que, no estado actual 
do direito da Uniao Europeia , aplicando-se a norma nacional sobre 
subcapitalizac;ao apenas quando entre 0 ITIutllante e 0 I1111tuJrio ei\.--istirem 
reia,aes especiais, a sua validade s6 deved ser apreciada no ambito da Iiberdade 
de estabelecimento, a qual apenas beneficia entidades residentes no territ6rio 
da Uniao, dela ficando excluidas, pois, as entidades residentes em paises 
terceiros. 

3.2.2 As Situa~6es Triangulares 

A jurisprudencia citada anteriormente deixou tambem definidas 
algumas regras no que respeita ao problema das situa,aes chamadas 
"triangulares". No caso de uma ernpresa Y sedeada num pais Ada UE, filial 
de uma empresa tvI sedeada nurn pais terceiro, e que receba um emprestimo 
de uma associada, tambem tllial de M e sedeada num pais B da UE, que nao 
controla a mutuiria Y, embora as normas de subcapitali zac;ao se apliquern 
entre as duas empresas sedeadas em paises da UE, a situa,ao nao beneficiar:; 
da liberdade de circula,ao de estabelecimento, pois a norma de subcapitaliza,ao 
afecta a liberdade de estabelecimento, nao em rela,ao a sociedade mutuante, 
mas apenas em rela,ao a sociedade tvI, que controla as outras duas saciedades 
e que esta sedeada nunl pais terceiro73 . 

Deve, porem, ser sublinhado que, da jurisprudencia e}qJendida nas 
senten,as citadas, resulta tambem alguma indefini,ao ace rca da rela,ao que 
releva para efeitos da aplica,ao da Iiberdade de estabelecimento. Enquanto 
em Las£'11f!c, (01110 se viu anteriornlente, bastou urna "participac;ao substancial" , 
"superior a vinte e cinco por cente", para considerar que a situa~50 se inclufa 
na liberdade de estabelecimento e nao na liberdade de capitais, no caso Thill 
Cap Clo 0 tribunal da como criterio, para que a situa,ao entre as duas entidades 
se possa reger pela liberdade de estabelecimento, 0 de que a mutuante 
"controle" a mutuaria, no sentido de deter 0 poder de influenciar a sua escalha 
de financialnento74. 

Pela mesma ordern de razaes, 0 tribunal considera nao aplicivel a 
liberdade de estabelecimento a uma situa,ao em que 0 emprestimo e concedido 
a uma entidade residente num Estado-MembroA, par uma sociedade residente 

T.!. N o c~ so cspcdfico do din-ito ~ klll :ill 0 aSpl"CfO lllell cioll~d (J Il ;io sed relcval1lc, pois a norma ak-m:i so url' 
s \Lbc:l pi t:lliz ~C;;io ~p li ca- sc inJcpt:nJCHtClI1cntc da ft.'Sidl'ncb dlJ lIlutu;mtl". 

73 TjCE, C -5~4!O.j, § 99. 
74 TjCE, C -5~4!O.j, § 31. 
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nun1 pais terceiro mas atravcs de tIlTla sucursal estabelecida nUll1 Estldo­
Membro B, quando ambas as sociedades sao control ad as por uma tcrccira C 
residcnte num pafs terceiro75. Uma vez que a sociedade C controla a socicdade 
tTIutuante, considera-sc que a decisao de investimcnto n3 sociedade mutu:iria 
pertence e e controlada por OSSa sociedade C. Por conseguinte, e a liberdade 
de estabelecimento de C, sedeada num pafs terceiro, que e afectada pelas 
normas de subcapitaliza~ao. Logo, a situa~ao nao fica abrangida nem pelo 
principio de liberdade de circula~ao de capitais, nem pelo principio da liberdade 
de estabeiecimento, pois este nao se aplica quando cst" em causa a liberdade 
de estabelecimento por parte de uma entidade residente num pafs terceiro. 

4 Notas Finais 

No direito dos tratados bilaterais, tradicionalmcnte, 0 princfpio de Ilao 
discriminac;ao tem sido visto como nao implicando uma igualdade de 
tratatTIcnto entre residentes e 1150 residentes. Por estc motivD, os regimes de 
subcapitalizac;ao baseados numa diferenc;a de tratamento em fun c;ao da 
residencia do 111utuante n50 crain considerados incompativeis COIll as tratados. 
Por influencia, em parte, da jurisprudencia do Tribunal de Justic;a das 
COlllunidades Europeias, no entanto, este entendimcnto foi sendo mitigado, 
estando hoje plasmada nos "Comentarios" a Conven~ao Mode1o a 
interpretac;ao de que, em materia de medidas anti-subcapita li zac;ao, a 
difercnciac;ao em func;50 da residencia do mutuante s6 e admissfvcl em certas 
condic;oes. Condic;oes estas que se podem sintetizar na e~istencia de um arranjo 
artifIcial, de acordo com a concepc;ao geral de que a partilha da competencia 
para tributar se deve fazer com base no principia da plena concorrencia. Uma 
evolu~ao conf1uentc com esta verificou-se, entretanto, no direito da Uni50 
Europeia. Pode assin1 afirmar-sc que , actuahncnte, vigoranl nos dais 
subsistcmas regras em tudo similares, com a importante ressalva de que as 
interpreta,oes plasmadas nos "Comentarios" a CMOCDE sao uma especie 
de sriji lal/l, sem verdadeiro valor jurfdico. No entanto, esta similaridade nao 
pode, por um lado, deixar de ser um f.lctor de aproxima,ao na jurisprudencia 
dos dois subsistemas e, por outro lado, produzir tambem uma cvolu,ao no 
pr6prio principio de nao discrimina,ao dos tratados bilaterais. Enquanto isto, 
a jurisprudencia do Tribunal de Justic;a das Comunidades Europeias poe a 
descoberto a existencia de inluneras dificuldades no conceito de arranjo ou 
expediente puramente artificial como principio ordenador dos regimes anti­
subcapitaliza,ao. Par tudo isto, as balizas em que pode mover-se a actuac;ao 
dos Estados na defesa contra a subcapitalizac;ao apresentam-se actual mente 
incertas e instavcis. 

75 TJCE. A C-S24104, § 1011. 


